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Širši problemski okvir pričujoče diplomske naloge temelji na ideji, da je povezovanje 
teoretičnega znanja s praktičnim pomembno, kljub temu pa se mnogi znajdejo v situacijah, ko 
praktiki ne priznavajo teoretičnega dela oziroma se mu ne posvečajo dovolj. Na drugi strani 
pa teoretiki nimajo posluha za praktične težave, kar ustvari tenzijo med omenjenima poloma. 
Iz osredotočenosti, kako čim bolje povezati ta dva svetova, je izhajal moj pristop k 
raziskovanju. V teoretičnem delu sem uporabil študijo literature, metodo deskripcije, 
kompilacije, komparacije, analize in statistike, v praktičnem delu pa so bili v središču 
razgovori. V okviru analize je bilo ugotovljeno, da je izbrano podjetje v zadnjih treh letih 
poslovalo dobro v vseh preučevanih postavkah (likvidnost, gospodarnost poslovanja, 
obračanje terjatev in obveznosti idr.). Uporabnost diplomske naloge vidim predvsem v 
enostavni razlagi osnovnih ekonomskih prvin, ki lahko služijo povprečnemu bralcu za dvig 
splošne izobrazbe, poslovodstvu za osvežitev teoretičnega znanja in tistim, ki že imajo 
teoretično znanje, pa ga do sedaj še niso uporabili na primeru tako zanimive panoge, kot je 
letalski transport. 
 
Ključne besede: analiza finančnih poročil, analiza računovodskih izkazov, analiza finančnih 
kazalnikov, analiza prevoznega podjetja, analiza izbrane organizacije 
 
SUMMARY 
Broader problem framework of the present bachelor’s thesis is based on the idea that 
connecting theoretical knowledge with practical knowledge is important. In spite of that, 
many people experience situations when practitioners do not acknowledge the theoretical part 
or do not pay enough attention to it. On the other hand, theorists have no ear for practical 
problems which creates tension between the mentioned worlds. Being focused on how to 
connect these two worlds in the best possible manner, I developed my approach to the 
research. In the theoretical part, I used studying literature, the method of description, 
compilation, comparison, analysis, and statistics. In the practical part, interviews are in the 
focus. Within the analysis, it was ascertained that in the recent three years, the selected 
company has been conducting business well in all the studied variables (liquidity, the 
economy of business, the flow of debts and liabilities, etc.). I see the usefulness of the 
bachelor’s thesis mostly in a simple explanation of the basic economic elements which can 
vi 
 
serve to an average reader in order to raise general education, to management for refreshing 
theoretical knowledge, and to those who already have theoretical knowledge, but have not 
been using it in the case of so interesting industry, such as air transport. 
 
Keywords: analysis of financial reports, analysis of financial statements, analysis of financial 
















1.1 OPREDELITEV PREDMETA RAZISKOVANJA 
Informacije postajajo vse večji del naših življenj, še posebej pa so pomembne v poslovnem 
svetu. Njihovo razumevanje, interpretiranje in analiziranje so ključnega pomena za uspešno 
delovanje podjetja, ne glede na panogo ali vlogo uporabnika. Del teh informacij so tudi 
finančna poročila družbe in njeni kazalniki. V nekaterih podjetjih jim poslovodstvo še vedno 
namenja premalo pozornosti, saj se osredotoča primarno na poslovanje. Finančni in 
računovodski del poročil pa se pretežno uporablja le za namene državnega poročanja in 
pridobivanja posojil, čeprav z obširno analizo in študijem finančnih poročil lahko o podjetju 
izvemo marsikaj zanimivega. 
1.2 NAMEN IN CILJI DIPLOMSKE NALOGE 
Namen diplomske naloge je analizirati finančna poročila in kazalnike družbe ASN, d.o.o.  
 
Cilji diplomske naloge: 
1. Opredelitev finančnih poročil in kazalnikov 
2. Teoretični opis postavk iz temeljnih finančnih poročil ter opis temeljnih kazalnikov 
3. Opredelitev analize organizacije 
4. Predstavitev izbrane organizacije 
5. Analiza finančnih poročil in kazalnikov izbrane družbe 
1.3 OPIS STRUKTURE NALOGE 
V središču diplomske naloge je analiziranje finančnih poročil in kazalnikov. Ker je njihovo 
razumevanje ključnega pomena za kakršno koli analizo, so v začetku teoretičnega dela 
finančna poročila opredeljena glede na vrsto, pravni okvir, uporabnike in način priprave. Sledi 
opis temeljnih poročil (bilanca stanja, izkaz poslovnega izida, izkaz denarnih tokov) in 
posameznih kategorij oziroma postavk iz izbranih poročil. Zatem so opredeljeni finančni 
kazalniki, njihove vrste, omejitve, pravni okvir, prednosti in slabosti, uporabniki ter način 
poročanja. Podrobno so razčlenjene tudi kategorije kazalnikov z njihovimi opisi in formulami. 
Zadnje poglavje teoretičnega dela opredeljuje analiziranje poročil, njene tehnike, vrste in 
namen. V empiričnem delu je najprej predstavljena izbrana organizacija, sledita vodoravna ter 
navpična analiza finančnih poročil bilance stanja in izkaza poslovnega izida za leta 2016, 
2017 in 2018. Vsako poročilo je posebej razčlenjeno, podane so primerjave postavk v danem 
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časovnem obdobju ter navedeni razlogi za pridobljene vrednosti. Na koncu je za primerjavo 
podana še analiza izbranih kazalnikov posameznih kategorij za leta 2016, 2017 in 2018.  
1.4 UPORABLJENE METODE 
V teoretičnem delu sem uporabljal metodo deskripcije za opisovanje posameznih pojmov v 
okviru finančnih poročil in kazalnikov ter metodo kompilacije, s katero sem zbiral gradivo za 
opis teoretičnih postavk iz virov. V praktičnem delu sem uporabljal analitične, komparativne 
in statistične metode, saj sem zbiral, obdeloval, urejal in vrednotil podatke iz finančnih 
poročil ter interpretiral rezultate, prav tako sem celotne izkaze razčlenjeval na manjše dele in 





2 FINANČNA POROČILA GOSPODARSKE DRUŽBE 
2.1 OPREDELITEV FINANČNIH POROČIL 
Vsak poslovni subjekt je po Zakonu o gospodarskih družbah (v nadaljevanju ZGD) do neke 
mere zavezan k računovodenju. Računovodstvo namreč zagotavlja podatke o poslovni in 
finančni uspešnosti gospodarske družbe (v nadaljevanju družbe) ter njenem finančnem in 
premoženjskem stanju (Odar, Hieng, Koželj, Prusnik in Zupančič, 2011, str. 20). Te 
informacije so pomembne tako za notranje kot zunanje uporabnike. Končni rezultat skrbnega 
računovodenja so pravilna finančna poročila družbe oziroma tako imenovani računovodski 
izkazi (ang. financial statements). To so urejene predstavitve zapisa poslovnih dogodkov, 
povezanih s sredstvi in obveznostmi, prihodki in odhodki, denarnimi tokovi ter gibanjem 
kapitala (Odar in dr., 2011, str. 46).  
2.2 VRSTE FINANČNIH POROČIL 
Med najbolj pomembna finančna poročila (v nadaljevanju temeljni računovodski izkazi) 
sodijo po Slovenskih računovodskih standardih (SRS) 20.1, 21.1, 22.1 in 23.1 bilanca stanja, 
izkaz poslovnega izida, izkaz denarnih tokov in izkaz gibanja kapitala.  
 
Poznamo še druga poročila, na primer izkaz vseobsegajočega donosa, izkaz bilančnega 
dobička, analitična poročila, bruto bilanco, aktuarske izračune, poročila o davku od dohodka 
pravnih oseb, poročilo o davku na dodano vrednost, obračun amortizacije, poročilo o stanju 
zalog, poročilo odprtih postavk, dodatna razkritja in pojasnila k računovodskim izkazom ter 
druge. Pojasnila k računovodskim izkazom sicer niso samostojno poročilo, so pa so obvezna 
sestavina poročanja, saj brez njih le-to ni v skladu s SRS (Bajuk Mušič et al., 2016, str. 501). 
Finančna poročila so lahko tudi konsolidirana, kar pomeni, da so izkazi vseh povezanih družb 
v skupini prikazani v skupnih, enotnih poročilih (Odar in dr., 2011, str.  362). 
2.3 PRAVNI OKVIR FINANČNIH POROČIL 
Poročila oziroma izkazi so glede oblike in vsebine podvrženi Slovenskim računovodskim 
standardom, načelom in kakovostnim značilnostim, pravilom o skrbnem računovodenju (v 
nadaljevanju PSR), enotnemu kontnemu okvirju ter Mednarodnim standardom 
računovodskega poročanja (v nadaljevanju MSRP) (Slovenski inštitut za revizijo, 2018, str. 
7). SRS ustvarjajo strokovne delovne skupine Agencije za javni nadzor nad revidiranjem 
skupaj s soglasjem ministra za finance, medtem ko so MSRP pripravljeni s strani Evropske 
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komisije (Slovenski inštitut za revizijo, 2018, str. 10). Prav tako so temelji oblike in vsebine 
finančnih poročil zapisani v Zakonu o gospodarskih družbah in področnih zakonih, kot so 
Zakon o zadrugah, Zakon o zavodih, Zakon o društvih, Zakon o ustanovah in Zakon o 
invalidskih organizacijah (Čižman, Hieng, Koželj, Odar in Zupančič, 2016, str. 5). 
2.4 NAMEN IN OMEJITVE FINANČNIH POROČIL 
Cilj računovodskih izkazov je zagotavljanje pravilnih in standardiziranih informacij o 
finančnem stanju in uspešnosti družbe, ki so namenjene mnogim uporabnikom za različne 
namene. Informacije morajo biti bistvene, zanesljive in primerljive z namenom 
zadovoljevanja splošne potrebe večine uporabnikov. Treba pa je dodati, da finančna poročila 
sama po sebi ne zagotavljajo vseh informacij, ki bi jih morebiti potrebovali uporabniki, zato je 
za bolj podrobno analizo organizacije treba poseči po bolj specifičnih poročilih. Na primer 
razkritja tveganj, izdane opcije, izdane menice za zavarovanja plačil, prevzeta jamstva na 
podlagi garancij in drugi zavarovalni instrumenti, skratka vse pomembne postavke, ki niso 
izkazane v finančnih poročilih (Odar in dr., 2011, str. 47). 
2.5 UPORABNIKI FINANČNIH POROČIL 
Med uporabnike računovodskih izkazov štejemo trenutne in potencialne vlagatelje, 
kreditodajalce, zaposlence, kupce, vladne organe ter druge. Posamezne skupine uporabnikov 
imajo svoje zahteve glede informacij v izkazih. Banke in financerje zanima predvsem 
sposobnost odplačevanja posojil, vlagatelje zanimajo dolgoročna donosnost družbe, dividende 
ter politika izplačila dobička, glavne dobavitelje zanima kratkoročna likvidnost družbe, kupce 
pa kakovost njihovega poslovodstva. Konkurenčne družbe se zanimajo za možnosti 
prevzemov, medtem ko javnost zanimajo okoljske grožnje ali ekonomske zmožnosti družbe v 
povezavi z občino (Odar in dr., 2011, str. 49).  
2.6 PRIPRAVA IN ODGOVORNOST ZA FINANČNA POROČILA 
Vse informacije v obliki temeljnih in drugih računovodskih izkazov so zbrane v letnem 
poročilu družbe, v kolikor jih k tem zavezuje 60. člen ZGD. Primer poslovnega subjekta, ki ni 
zavezan k oddaji letnega poročila oziroma računovodskih izkazov, je samostojni podjetnik, ki 





Ker so interesi uporabnikov računovodskih izkazov različni, obstajajo tveganja za njihovo 
prikrojevanje in napačno prikazovanje. Za omejitev teh tveganj skrbijo notranji računovodje 
ali zunanji računovodski servisi skupaj s pooblaščenimi revizorji, v kolikor je to potrebno v 
skladu s 57. členom ZGD. Poslovodstvo družbe pa odgovarja za njihovo pravilnost in 




3 VSEBINA FINANČNIH POROČIL 
3.1 BILANCA STANJA 
Bilanca ali izkaz stanja (ang. balance sheet) je prvi temeljni računovodski izkaz oziroma 
finančno poročilo. Pokaže nam stanje sredstev oziroma premoženja in obveznosti do virov 
sredstev, torej vire financiranja sredstev na določen dan, po navadi na 31. december. Poleg 
rednih, ki so na zadnji dan leta, poznamo tudi izredne bilance stanja pri stečaju, ustanovitvi, 
prevzemu, medletne izkaze ipd. (Bajuk Mušič et al., 2016, str 323). Pri sestavljanju bilance 
stanja moramo upoštevati predvsem naslednja načela (Špik, 2013): 
‒ načelo popolnosti, ki zahteva, da so v bilanci stanja zajeta vsa sredstva in vse 
obveznosti do virov sredstev; 
‒ načelo resničnosti, ki zahteva, da v bilanci stanja prikažemo dejansko stanje sredstev 
in obveznosti do virov sredstev; 
‒ načelo preglednosti, ki zahteva pravilno razporeditev bilančnih postavk; 
‒ načelo jasnosti, ki pomeni, da so postavke v bilanci stanja prikazane razumljivo in 
nedvoumno; 
‒ načelo povezanosti, ki zahteva, da bilanco stanja vsako leto sestavljamo po enaki 
metodi. 
 
Po SRS 20.4 mora imeti bilanca oziroma izkaz stanja razširjeno obliko pri velikih in srednjih 





Tabela 1. Primer skrajšane oblike bilance stanja 
SREDSTVA (aktiva) Znesek OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV 
(pasiva) 
Znesek 
A. Dolgoročna sredstva  A. Kapital  
1. Neopredmetena sredstva in 
dolgoročne AČR 
 1. Vpoklicni kapital  
2. Opredmetena osnovna sredstva  2. Kapitalske rezerve  
3. Naložbene nepremičnine  3. Rezerve iz dobička  
4. Dolgoročne finančne naložbe  4. Presežki iz prevrednotovanja  
5. Dolgoročne poslovne terjatve  5. Preneseni čisti poslovni izid  
6. Odložene terjatve za davek  B. Rezervacije in dolgoročne PČR  
B. Kratkoročna sredstva  1. Rezervacije  
1. Sredstva za prodajo  2. Dolgoročne pasivne časovne razmejitve  
2. Zaloge  C. Dolgoročne obveznosti  
3. Kratkoročne finančne naložbe  1. Dolgoročne finančne obveznosti  
4. Kratkoročne poslovne terjatve  2. Dolgoročne poslovne obveznosti  
5. Denarna sredstva  3. Odložene obveznosti za davek  
C. Kratkoročne AČR  Č. Kratkoročne obveznosti  
  1. Obveznosti, vključene v skupine za 
odtujitev 
 
2. Kratkoročne finančne obveznosti  
3. Kratkoročne poslovne obveznosti  
D. Kratkoročne PČR  
Skupaj:   Skupaj:  
Vir: (Koželj in Dolinšek, 2012). 
 
Zaradi uvedbe dvostavnega knjigovodstva morata biti torej vsota aktive (sredstva) in vsota 
pasive (obveznosti) enaki oziroma uravnoteženi (Slovenski inštitut za revizijo, 2018, str. 188) 
55. člen ZGD, ki opredeljuje mikro, majhne, srednje in velike družbe, opredeljuje mikro 
družbo kot tisto, ki izpolnjuje dve od teh meril: 
‒ povprečno število delavcev v poslovnem letu ne presega deset, 
‒ čisti prihodki od prodaje ne presegajo 700.000 evrov,  
‒ vrednost aktive ne presega 350.000 evrov. 
 




‒ povprečno število delavcev v poslovnem letu ne presega 50, 
‒ čisti prihodki od prodaje ne presegajo 8.000.000 evrov,  
‒ vrednost aktive ne presega 4.000.000 evrov. 
 
Bilanco stanja mora družba oddati Agenciji Republike Slovenije za javnopravne evidence in 
storitve (v nadaljevanju Ajpes) v roku treh mesecev po končanju leta, torej do 31. marca. 
Konsolidirana in revidirana letna poročila pa se lahko oddajo do 31. avgusta (Ajpes, 2019). 
3.1.1 SREDSTVA 
Sredstva so premoženje, ki ga ima družba, izraženo v denarni merski enoti. Pod sredstva ne 
spada samo denar, temveč tudi stvari in pravice, seveda preoblikovane v ekvivalentno 
denarno vrednost. Družba s sredstvi razpolaga in od njih pričakuje družbeno korist. Poznamo 
dolgoročna in kratkoročna sredstva. Kratkoročna sredstva so namenjena predvsem trgovanju, 
za njih se pričakuje, da se bodo porabila oziroma preoblikovala v roku enega leta oziroma v 
enem poslovnem ciklu. Med kratkoročna sredstva uvrščamo denar in denarne ustreznike ter 
zaloge in terjatve do kupcev ter tudi kratkoročni del nekratkoročnih finančnih sredstev. 
Dolgoročna sredstva v družbi delujejo trajneje, praviloma dlje od enega leta. Mednje 
uvrščamo neopredmetena sredstva, opredmetena osnovna sredstva in dolgoročne finančne 
naložbe. Vsa sredstva mora družba ob pridobitvi ovrednotiti oziroma pripoznati: določi jim 
vrednost glede na izvirni ustreznik denarnih sredstev ali pa po pošteni vrednosti ter jih 
prevrednoti v primeru oslabitev ali okrepitev (Odar in dr., 2011, str. 73). 
3.1.1.1      Dolgoročna sredstva 
Med dolgoročna sredstva sodijo neopredmetena in opredmetena sredstva, naložbene 
nepremičnine in finančne naložbe. 
Neopredmetena sredstva 
Neopredmeteno sredstvo, kot je že iz imena razvidno, praviloma fizično ne obstaja. Poleg 
tega je v praksi v veliki večini dolgoročno sredstvo. Lahko ima končno ali nedoločeno dobo 
koriščenja. Primeri neopredmetenih sredstev so stroški razvijanja novih proizvodov ali 
storitev koristnih za družbo, nakup pravic do licenc, pridobljena koncesija ali patent, naložbe 
v pravice blagovne znamke, v dobro ime itd. (Odar in dr., 2011, str. 75). Neopredmetena 
sredstva, katerih vrednost ne presega 500 evrov, se lahko štejejo kot strošek v obdobju, v 
katerem se pojavijo in ne kot neopredmetena sredstva. Neopredmetena sredstva so del 




Opredmetena osnovna sredstva 
Opredmetena osnovna sredstva so tista fizična sredstva, ki jih družba potrebuje za delovanje 
in opravljanje dejavnosti. To torej niso naložbene nepremičnine ali sredstva, namenjena 
poslovnemu najemu. Primeri opredmetenih osnovnih sredstev so zgradbe, zemljišča, oprema 
ter drugo, kot biološka sredstva. Normalno so v uporabi dlje kot 12 mesecev (Bajuk Mušič et 
al., 2016, str. 50). Treba pa jih je amortizirati kot tudi neopredmetena sredstva, in sicer z 
amortizacijsko stopnjo, ki odraža predvideno življenjsko dobo, ki ni nujno enaka 
amortizacijski stopnji, predpisani z Zakonom o davku od dohodkov pravnih oseb (ZDDPO) in 
je priznana za namen obračuna davka od dohodka družbe. 
 
Primeri letnih amortizacijskih stopenj, predpisani z ZDDPO (2018): 
‒ gradbeni objekti, vključno z naložbenimi nepremičninami (3 %); 
‒ deli gradbenih objektov, vključno z deli naložbenih nepremičnin (6 %); 
‒ oprema, vozila in mehanizacija (20 %); 
‒ deli opreme in oprema za raziskovalne dejavnosti (33,3 %); 
‒ računalniška, strojna in programska oprema (50 %); 
‒ večletni nasadi (10 %); 
‒ osnovna čreda (20 %); 
‒ druga vlaganja (10 %). 
 
Naložbene nepremičnine 
Naložbene nepremičnine so tiste, ki si jih družba lasti z namenom dolgoročnih koristi. Primeri 
teh so dajanje nepremičnine v najem ali lastništvo s pričakovanjem, da bo dolgoročna 
vrednost narasla. Njihova vrednost lahko določamo po nabavni ali pošteni vrednosti (več v 
poglavju o kategorijah izkaza poslovnega izida). Med naložbene nepremičnine štejemo 
zgradbe in zemljišča, vendar ne, če so dane v finančni najem ali so lastniško uporabljene 
oziroma namenjene prodaji v rednem poslovanju. Lastniško uporabljena nepremičnina je tista, 
ki jo družba uporablja za opravljanje dejavnosti ali za pisarniške namene (Bajuk Mušič et al., 








Poznamo dolgoročne finančne naložbe z obdobjem nad enim letom in kratkoročne finančne 
naložbe z obdobjem do enega leta. To so naložbe v sredstva, za katera družba pričakuje donos 
v prihodnosti: delnice in deleži v drugih družbah, obveznice, drugi finančni inštrumenti ter 
seveda naložbe v dolgove oziroma terjatve drugih organizacij ipd. Poslovne terjatve ne sodijo 
v finančne naložbe, posojila pa imajo v bilanci stanja svojo postavko, in sicer pod okriljem 
finančnih naložb (Odar in dr., 2011, str. 122). 
3.1.1.2      Kratkoročna sredstva 
Med kratkoročna sredstva se uvrščajo poslovne terjatve, denarna sredstva, zaloge, in sredstva 
(skupina za odtujitev) za prodajo. 
Poslovne terjatve 
Terjatev je pravica zahtevati plačilo dolga, dobavo stvari ali dokončanje storitve. Delimo jih 
na dolgoročne in kratkoročne, mejnik je eno leto. Poznamo tudi dvomljive terjatve, za katere 
nismo prepričani, če bodo plačane v celotnem ali delnem znesku. Sporne terjatve so očitna 
nestrinjanja med upniki in dolžniki, ki se rešujejo na sodišču. Zastarane terjatve pa so tiste, ki 
jim je potekel rok za izterljivost. Posebna vrsta so odložene terjatve za davek, ki prikazujejo 
vrednost davka, ki bo v prihodnosti povrnjen (Bajuk Mušič et al., 2016, str. 141).  
 
Prejeti čeki in takoj udenarljivi vrednostni papirji niso del poslovnih terjatev, temveč so 
sestavni del denarnih sredstev. Prejete menice in vrednosti papirji s kasnejšo zapadlostjo v 




Denarna sredstva so poleg gotovine in knjižnega denarja na banki lahko tudi denar na poti in 
ustrezniki denarja. Denarni ustrezniki so naložbe, ki jih lahko pretvorimo v denar v obdobju, 
krajšem od treh mesecev, vendar mora biti tveganje spremembe vrednosti zanemarljivo 
majhno. Izdani čeki so protipostavka denarnim sredstvom. Devizna sredstva, npr. denar v 
tujih valutah, pa se pretvorijo v domačo valuto po tečaju Evropske centralne banke (Bajuk 







Zaloge so opredmetena sredstva kratkoročne narave. Material, nedokončana proizvodnja, 
trgovsko blago in predujmi za zaloge so najpogostejši primeri. Pri vseh vrstah zalog se 
praviloma vodi skladiščno, materialno in finančno knjigovodstvo (Bajuk Mušič et al., 2016, 
str. 127). V material lahko štejemo tudi drobni inventar, katerega vrednost ne presega 500 
evrov. V bilanci stanja so vse zaloge pod skupno streho, pri knjigovodenju pa jih ločujemo 
glede na zaloge drobnega inventarja in embalaže ter zaloge surovin in materiala (Slovenski 
inštitut za revizijo, 2018, str. 87). 
 
Sredstva (skupina za odtujitev) za prodajo 
Sredstva za prodajo so postavka, za katero se v kratkem pričakuje, da bodo prodana, saj jih 
družba ne potrebuje več in so pripravljena za prodajo. Čeprav so ta sredstva po navadi 
dolgoročna, jih v osnovi v sklopu te postavke preimenujemo v nekratkoročna sredstva, a jih 
uvrstimo med kratkoročna, saj bodo kmalu prodana. To so lahko nepremičnine ali oprema, po 
navadi v družbah, ki so v likvidaciji ali zapirajo posamezno dejavnost ipd. (Bajuk Mušič et 
al., 2016, str. 178). Lahko se imenujejo skupina za odtujitev, če je namen prodati vse 
predmete z eno transakcijo. Primer tega je na primer oprema, katere deli sami po sebi niso 
uporabni, temveč le, če so kupljeni skupaj v celoti. Ker teh sredstev SRS specifično ne 
opredeljuje več, podjetja v praksi uporabljajo določbe MSRP 5 (International accounting 
standards comittee foundation, 2009, str. 657). 
3.1.1.3      Aktivne časovne razmejitve 
Ena od postavk so aktivne ali usredstvene časovne razmejitve (AČR). Predstavljajo odložene 
stroške in odhodke ter nezaračunane prihodke. Imenujemo jih aktivne, saj se kažejo med 
sredstvi v bilanci stanja, v tako imenovani aktivi. Aktivne časovne razmejitve so potrebne, da 
pravilno izkažemo poslovni izid in tiste dogodke, ki so že nastali, vendar na izid ne vplivajo, 
zato jih časovno razmejimo in odložimo v naslednja obdobja. Hipotetični primeri aktivnih 
časovnih razmejitev so lahko stroški, ki jih poravnamo v določenem obdobju, vendar veljajo 
še za prihodnja obdobja, torej nam jih takrat ni treba več plačati, npr. plačilo zavarovalne 
premije za 2 leti vnaprej. Prav tako se nezaračunani prihodki lahko kažejo kot delo, ki je do 
neke mere že bilo opravljeno, vendar bo šele ob koncu zaračunan celoten znesek. Primer je 
lahko gradnja objekta, ki je polovično končana, vendar pričakujemo plačilo v celotnem 
znesku šele ob zaključitvi, zato lahko polovično vrednost pripišemo v aktivo. Prav tako jih 
delimo na kratkoročne in dolgoročne AČR (Odar in dr., 2011, str. 208). 
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3.1.1.4      Zunajbilančna sredstva 
Zunajbilančna oziroma nebilančna sredstva so tista, ki nimajo vpliva na bilanco stanja ali 
izkaz denarnih tokov, a so pomembna za razumevanje celotnega finančnega položaja družbe. 
To so namreč potencialna sredstva: prejete hipoteke za objekte, prejem menic ali prejem 
poroštva (Odar in dr., 2011, str. 265).  
3.1.2 OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV 
3.1.2.1     Kapital 
Kapital je ena najpomembnejših prvin bilance stanja. Izkazuje lastniško financiranje podjetja, 
torej sredstva (denar ali stvari), ki jih lastniki ob ustanovitvi vložijo v družbo za njen zagon. 
Drugače povedano, to so sredstva družbe po odštetju dolgov, ki pripadajo lastnikom, če 
podjetje preneha delovati. Ta sredstva so obveznosti do lastnikov družbe. Celotni kapital 
sestavljajo vpoklicani oziroma vplačani kapital, kapitalske rezerve (vplačani presežek), 
rezerve iz dobička, revalorizacijske rezerve, rezerve, nastale zaradi vrednotenja po pošteni 
vrednosti, preneseni čisti dobiček iz prejšnjih let ali prenesena čista izguba iz prejšnjih let ter 
prehodno še neuporabljen in nerazdeljen čisti dobiček ali še neporavnana čista izguba 
poslovnega leta (Mayr, 2007, str. 230).  
 
Osnovni kapital družbe se deli na vpisani in vplačani kapital. V večini podjetij je vpisani 
kapital tudi vplačan. Primera, kjer temu ni tako, bi bila izdaja končnega števila delnic, ki pa še 
niso bile vse prodane, ali s statutom določen znesek osnovnega kapitala, ki še ni bil v celoti 
vplačan (Bajuk Mušič et al., 2016, str. 184). Minimalen osnovni kapital je določen v ZGD, in 
sicer 7500 evrov za družbe z omejeno odgovornostjo in 25.000 evrov za delniške družbe. 64. 
člen ZGD določa tudi zakonske rezerve, ki morajo skupaj s kapitalskimi rezervami 
predstavljati 10 % osnovnega kapitala in jih je treba obvezno oblikovati iz dobička 
poslovnega leta, dokler ne dosežejo navedenega zneska. Kapitalske rezerve nastanejo 
običajno zaradi denarnih ali stvarnih vplačil lastnikov, ki presegajo zakonsko ali kako drugače 
dogovorjeno višino osnovnega kapitala. Rezerve iz dobička pa poleg zakonskih lahko 
predstavljajo tudi rezerve za lastne deleže, statutarne rezerve in druge. Te na primer služijo 
kot namensko zadržan del dobička za poravnanje možnih izgub v prihodnosti.  
 
Posebna postavka po PSR 8.8 so revalorizacijske rezerve, ki so bile še posebej pomembne v 
preteklosti. Izhajajo iz nihanj v valuti kot posledica visoke inflacije, zaradi česar so bile 
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potrebne za revalorizacijo opreme, zgradb in zemljišč. Revalorizacija je določitev nove 
vrednosti, ki jo naredimo zaradi usklajevanja z višjimi tržnimi cenami, uporabljamo pa kot 
način ohranjanja vrednosti denarja v pogojih inflacije (Grbac in Matkovć, 2009). 
Revalorizacijo lahko imenujemo tudi splošno prevrednotenje. Kot postavka posebnega 
prevrednotenja v sklopu revalorizacijskih rezerv pa se po SRS 1.32 šteje tudi prevrednotenje 
zgradb in zemljišč, v kolikor se družba odloči za model revaloriziranja osnovnih sredstev. 
Tako se presežki ali oslabitve vrednosti teh sredstev izkazujejo v revalorizacijskih rezervah. 
Naslednja postavka rezerv je podobna, in sicer rezerve, nastale zaradi vrednotenja po pošteni 
vrednosti. Te so posledica vrednotenja finančnih naložb po pošteni vrednosti in nastanejo, ko 
je njihova poštena vrednost višja od knjigovodske. Mednje prav tako spadajo rezerve za 
aktuarske dobičke ali izgube iz naslova odpravnin ob upokojitvi. (Bajuk Mušič et al., 2016, 
str. 185). 
3.1.2.2      Rezervacije 
Rezervacije so dodatna sredstva družbe, ki so rezervirana z namenom poravnanja obveznosti 
v prihodnosti. Oblikujejo se samo v povezavi z verjetnimi dogodki, prav tako pa velikokrat 
niso točno definirane glede zneska pričakovanega odhodka ali časovnega okvirja, zato jih ne 
pripisujemo dolgoročno odloženim stroškom. Družbe, ki niso zavezane k pripoznavi 
rezervacij, so navedene v SRS 10.1. Najbolj pogoste so rezervacije za pokojnine, odpravnine 
in jubilejne nagrade, katerih velikost izračunajo pooblaščeni aktuarji, ter rezervacije za dana 
jamstva, katerih velikost izhaja iz poslovnih pogodb.  
 
Rezervacije se oblikujejo tudi v primerih kočljivih pogodb, pričakovanj visokih kazni (npr. za 
okoljske izpuste), rezervacije za reorganizacijo družbe in drugo (Odar in dr., 2011, str. 238). 
3.1.2.3      Obveznosti 
V bilanci stanja se izkazujejo dolgoročne obveznosti, nad eno leto, in kratkoročne obveznosti, 
do dvanajst mesecev. Prav tako se delijo na finančne in poslovne obveznosti oziroma dolgove. 
Finančne obveznosti so dobljena posojila oziroma dolgovi, ki temeljijo na posojilnih 
pogodbah ali izdanih dolžniških vrednostnih papirjih. Med finančne obveznosti sodijo tudi 
dolgovi do najemodajalcev v primeru finančnega najema. Poslovni dolgovi pa so povezani s 
krediti dobaviteljev, obveznostmi do zaposlencev, obveznostmi do kupcev za prejete 
predujme ali varščine, obveznostmi do države iz naslova javnih dajatev, trošarin, prispevkov, 
davka na dodano vrednost, obveznostmi za obresti, ki se tičejo poslovnih dolgov in drugo. V 
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nekaterih primerih poznamo tudi obveznosti, vključene v skupine za odtujitev, katere družba 
želi prodati drugi družbi. Obveznosti se lahko pojavljajo do družb v skupini ali do drugih 
organizacij, – na primer do bank, fizičnih oseb ali drugih družb, prav tako ločimo obveznosti 
do domačih in tujih poslovnih subjektov. Posebna vrsta dolgoročnih dolgov so odložene 
obveznosti za davek – to so obveznosti iz naslova davka iz dobička, ki bodo poravnane šele v 
prihodnjih obdobjih. Poznamo tudi nedenarni način poravnanja dolgov in sicer s 
kompenzacijo med organizacijama (Bajuk Mušič et al., 2016, str. 196–206). 
3.1.2.4      Pasivne časovne razmejitve 
Kot pri aktivnih časovnih razmejitvah je tudi pri pasivnih oziroma udolgovljenih časovnih 
razmejitvah namen pravilno prikazati izkaz poslovnega izida obračunskega obdobja. Zneski, 
ki še niso nastali, vendar na izid že vplivajo, morajo biti izkazani v obliki vračunavanja 
vnaprej. Prav tako jih delimo na kratkoročne in dolgoročne. Primeri pasivnih časovnih 
razmejitev so vnaprejšnje vračunavanje stroškov za regres, dolgoročno odloženi prihodki iz 
naslova prejetja najemnin vnaprej, vračunavanje vnaprej predvidenih stroškov nabave 
materiala ali oglaševanja ter drugo (Odar in dr., 2011, str. 258). 
3.1.2.5      Zunajbilančne obveznosti 
Zunajbilančne obveznosti prav tako nimajo vpliva na bilanco stanja ali izkaz denarnih tokov 
kot zunajbilančna sredstva, vendar so pomembne za razumevanje finančnega položaja družbe, 
saj so le-te obveznosti potencialne, torej pridejo do izraza le v določenih situacijah. Primeri 
teh obveznosti so dane hipoteke na objektih, izdaja menic ali dano poroštvo. Lahko se 
imenujejo tudi zunajbilančni razvidi (Odar in dr., 2011, str. 265). 
3.2 IZKAZ POSLOVNEGA IZIDA 
Bistvo izkaza poslovnega izida (krajše IPI, ang. income statement) je podatek o tem, kako je 
podjetje poslovalo v minulem letu – kakšna je bila razlika med prihodki in odhodki in s tem 
dobiček ali izguba preteklega leta. Iz tega izkaza so razvidne postavke prihodkov, stroškov ter 
zalog itd., iz katerih dobimo končni čisti poslovni izid obdobja (Bajuk Mušič, et al., 2016, p. 
346). Ker je izkaz poslovnega izida prav tako kot bilanca stanja del letnega poročila, so roki 
za oddajo Ajpesu v sklopu letnega poročila, kot omenjeno v poglavju 3.1 Bilanca stanja. 
Obliko izkaza poslovnega izida določa ZGD, pojavlja pa se lahko v dveh oblikah, različica I 
in različica II. SRS daje prednost različici II, ki je angloameriška, medtem ko je različica I 
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nemška in se podjetje samo odloči, katero bo uporabilo glede na mednarodne stike, ki jih ima 
(Bajuk Mušič et al., 2016, str. 349).  
 
Po SRS 20.2 sta obseg vsebine in razčlenitev izkaza poslovnega izida določena glede na 
namen poročanja in vrsto organizacije. Po določbah SRS 21.13 je za male in mikro 
organizacije, ki niso zavezane k reviziji in niso odvisne organizacije, dovoljena zgoščena 
verzija tega izkaza. 
 
Tabela 2. Primer skrajšane oblike izkaza poslovnega izida (različica II) 
 BILANČNA POSTAVKA Znesek 
1. Čisti prihodki od prodaje  
2. Proizvajalni stroški prodanih proizvodov(z amortizacijo) oziroma nabavna vrednost 
prodanega blaga 
 
3. Kosmati poslovni izid od prodaje (1–2)  
4. Stroški prodajanja (z amortizacijo)  
5. Stroški splošnih dejavnosti (z amortizacijo)  
6. Drugi poslovni prihodki (s prevrednotovalnimi poslovnimi prihodki)  
7. Finančni prihodki iz deležev  
8. Finančni prihodki iz danih posojil  
9. Finančni prihodki iz poslovnih terjatev  
10. Finančni odhodki iz oslabitve in odpisov finančnih naložb  
11. Finančni odhodki iz finančnih obveznosti  
12. Finančni odhodki iz poslovnih obveznosti  
13. Drugi prihodki  
14. Drugi odhodki  
15. Davek od dohodka/dobička  
16. Odloženi davki  
17. ČISTI POSLOVNI IZID OBRAČUNSKEGA OBDOBJA 
(3-4-5+6+7+8+9-10-11-12+13-14-15+/-16) 
 
Vir: (Koželj in Dolinšek, 2012). 
3.2.1 KATEGORIJE IZKAZA POSLOVNEGA IZIDA 
Čisti prihodki od prodaje 
Turk (2013) navaja, da so čisti prihodki od prodaje prodajne vrednosti prodanih količin, 
zmanjšane za vse popuste, ki so dani ob prodaji ali kasneje (npr. popusti za hitro plačilo ali na 
količino), pa tudi za vrednosti vrnjenih količin. Poslovni subjekt jih ustvari s prodajo 
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proizvodov, trgovskega blaga ali opravljenimi storitvami na domačem ali tujem trgu (Ajpes, 
2019). To je prva postavka v izkazu poslovnega izida. 
 
Sprememba vrednosti zalog proizvodov in nedokončane proizvodnje 
Ta postavka kaže razliko v stanju zalog od 1. januarja do datuma izkaza poslovnega izida, po 
navadi do 31. decembra. Poleg razlike v stanju zalog kaže tudi vrednost nedokončane 
proizvodnje. To se lahko nanaša tako na proizvode kot tudi na storitve, primer so gradbena 
dela ali izdelava računalniških programov, ki so še v izdelavi (Koželj, 2013).  
 
Usredstveni lastni proizvodi in lastne storitve 
Usredstveni lastni proizvodi so tisti, ki jih družba proizvede sama za svoje potrebe. Primer je 
družba, ki izdeluje orodja in posledično izdela tudi vrsto orodij za svoje potrebe (Zupančič, 
2014). Ko organizacija ta sredstva razvije z lastnimi zaposlenimi, moramo biti pozorni na 
njihovo pripoznavanje glede na SRS 2. Ta namreč zahteva, da mora biti izdelano sredstvo 
primerno za odtujitev, prodajo ali najem in ustvarjanje bodočih gospodarskih koristi. Pod temi 
pogoji so to torej lahko stroški izdelave spletnih strani, stroški razvijanja programov, stroški 
raziskovanja in študij idr. (Bajuk Mušič, 2018). 
 
Drugi poslovni prihodki 
Drugi poslovni prihodki, povezani s poslovnimi učinki, so subvencije, dotacije, regresi, 
kompenzacije, premije in podobni prihodki. Državne podpore, prejete za pridobitev osnovnih 
sredstev oziroma pokrivanje določenih stroškov, ostajajo začasno med odloženimi prihodki in 
se prenašajo med poslovne prihodke skladno z amortiziranjem pridobljenih osnovnih sredstev 
oziroma nastajanjem stroškov, za katerih pokrivanje so namenjene (Slovenski inštitut za 
revizijo, 2018, str. 154). 
 
Stroški blaga, materiala in storitev 
V izkazu poslovnega izida delimo stroške blaga, materiala in storitev na dve podpostavki, in 
sicer predstavljajo eno podpostavko stroški storitev, drugo pa skupaj postavka stroški nabavne 
vrednosti prodanega blaga in materiala ter postavka stroški porabljenega materiala. Med 
stroške materiala spadajo stroški porabljenih surovin, porabljen pomožni material, tudi stroški 
energije, nadomestnih delov za vzdrževanje, odpis drobnega inventarja in embalaže, stroški 




Stroški storitev obsegajo vrsto različnih storitev, opravljene za družbo, kot so komunalne, 
telekomunikacijske, intelektualne storitve, najemnine, zavarovalne in bančne storitve, 
pogodbe o avtorskem delu ipd. (Odar in dr., 2011, str. 296).  
 
Stroški dela 
V IPI se stroški dela delijo na stroške plač, stroške pokojninskih zavarovanj in drugih 
socialnih zavarovanj ter druge stroške dela. To so torej vse oblike zaslužkov zaposlenih, 
vključujoč odpravnine in nagrade poslovodstvu, ter tudi vsa plačila za doseganje poslovne 
uspešnosti. Med stroške dela pa ne spadajo vsa povračila stroškov na službeni poti ter plačila 
za najem delavcev preko kadrovske agencije in druga morebitna plačila, ki niso vključena v 
pogodbo o zaposlitvi (Bajuk Mušič et al., 2016, str. 246). 
 
Odpisi vrednosti 
Postavko odpisov vrednosti delimo na amortizacijo in prevrednotovalne poslovne odhodke. 
Amortizacija je strošek, ki nastaja pri neopredmetenih in opredmetenih osnovnih sredstvih ter 
naložbenih nepremičninah, zaradi obrabe sredstev. Ob pridobitvi novega sredstva se ta 
pripozna, kar pomeni, da se mu določita doba koristnosti in stopnja, po kateri ga bomo 
amortizirali, prav tako tudi način, na katerega se bo sredstvo amortiziralo. Poznamo 
enakomerno časovno amortiziranje, padajoče časovno amortiziranje in amortiziranje z metodo 
proizvedenih enot. Vsako leto mora družba sestaviti končni letni obračun amortizacije za 
sredstva, ki jih ima. Poleg načina amortiziranja pa mora družba določiti tudi model 
vrednotenja sredstev. Največkrat je to model nabavne vrednosti ali pa model prevrednotenja 
(Odar in dr., 2011, str. 310–311).  
 
Model prevrednotenja pomeni, da vsako leto s pomočjo pooblaščenega cenilca ocenimo 
vrednost neopredmetenih in opredmetenih osnovnih sredstev ter naložbenih nepremičnin. Pri 
modelu nabavne vrednosti pa se z obračunom amortizacije izračuna popravek vrednosti, za 
znesek za katerega se zmanjša nabavna vrednost sredstva. Rezultat (izkazan v bilanci stanja) 
je knjigovodska vrednost, ki jo pa moramo slabiti, v kolikor se ugotovi, da je nadomestljiva 
vrednost sredstev manjša od knjigovodske. To lahko ugotovimo s pomočjo notranjih ali 
zunanjih virov informacij.  
 
Oslabitve, ne glede na model vrednotenja sredstev, se knjižijo kot prevrednotovalni poslovni 
odhodek (Bajuk Mušič et al., 2016, str. 32). Posebna vrsta odpisov so tudi odpisi obratnih 
sredstev. Obratna ali gibljiva sredstva so zaloge, poslovne terjatve, drobi inventar, 
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nedokončana proizvodnja itd. Torej sredstva, ki se nenehno porabljajo in menjajo. V kolikor 
je smotrno, moramo tudi ta sredstva odpisovati v skladu s SRS (Odar in dr., 2011, str. 315). 
 
Drugi poslovni odhodki 
Sem sodijo prispevki za socialno varnost podjetnika (samo pri samostojnih podjetnikih), 
povračila stroškov podjetnika, plačane članarine, dane štipendije, nagrade, izdatki za varstvo 
okolja in drugi podobni stroški (Slovenski inštitut za revizijo, 2010, str. 377). 
 
Finančni prihodki iz deležev 
Finančni prihodki iz deležev so prihodki, ki izhajajo iz dividend oziroma deleža pri dobičku v 
naložbah. To so lahko dobički v hčerinskih in drugih organizacijah, dobički iz delnic, 
obveznic, izpeljanih finančnih inštrumentov in drugo. Sem spadajo tudi finančni prihodki iz 
vrednotenja naložbenih nepremičnin po pošteni vrednosti oziroma prihodki iz njihove 
odtujitve (Slovenski inštitut za revizijo, 2018, str. 400). 
 
Finančni prihodki iz danih posojil 
Finančni prihodki iz danih posojil so obračunane obresti, ki jih družba prejme za dano 
posojilo (Odar in dr., 2011, str. 286). 
 
Finančni prihodki iz poslovnih terjatev 
Obresti od terjatev povečujejo finančne prihodke. Nekatere terjatve, ki ne nastajajo odvisno 
od nakupa in prodaje, so lahko povezane tudi z nastankom finančnih prihodkov, čeprav niso 
finančne naložbe. Na primer terjatve za obresti in dividende (Slovenski inštitut za revizijo, 
2018, str. 96). Tečajne razlike, ki vplivajo na povečanje terjatev in odpise finančnih 
obveznosti, prav tako povečujejo finančne prihodke po SRS 5.25.  
 
Finančni odhodki iz oslabitve in odpisov finančnih naložb 
Pri odpisih vrednosti, v kolikor je pri vsakoletnem vrednotenju sredstev, v tem primeru 
finančnih naložb, ugotovljeno, da je nadomestljiva oziroma poštena vrednost manjša od 
knjigovodske, je treba naložbo oslabiti ali celo odpisati in (razlika) izgube se knjiži pod 







Finančni odhodki iz finančnih obveznosti 
V to kategorijo spadajo odhodki iz obresti, ki nastanejo zaradi prejetja posojila ali izdaje 
dolžniškega vrednostnega papirja, razen čekov, ki pa so odbitna postavka pri denarnih 
sredstvih (Odar in dr., 2011, str. 252). 
 
Finančni odhodki iz poslovnih obveznosti 
Finančni odhodki iz poslovnih obveznosti vsebujejo odhodke do družb v skupini ali do 
dobaviteljev zaradi zamud plačila in penalov ter meničnih obveznosti ali obveznosti iz drugih 
poslovnih obveznosti (Bric, 2008). 
 
Drugi prihodki 
Druge prihodke predstavljajo prejete dotacije in subvencije, nepovezane s poslovanjem, 
pozitivne evrske izravnave, prejete kazni in odškodnine, nepovezane s poslovnimi učinki, ter 
ostali prihodki, nepovezani s poslovnimi učinki, npr. delno plačilo odpisane terjatve ali 
prihodki iz usredstvenja lastnih proizvodov (Odar in dr., 2011, str. 290). 
 
Drugi odhodki 
V to kategorijo sodijo denarne kazni in odškodnine, ki niso povezane s poslovnimi učinki, 
donacije, subvencije, negativne evrske izravnave in ostali odhodki, nepovezani s poslovnimi 
učinki (Odar in dr., 2011, str. 320). 
 
Davek iz dobička 
Davek iz dobička definira Zakon o davku od dohodkov pravnih oseb (ZDDPO) in se plačuje 
po splošni stopnji 19 % od davčne osnove. Po 61. členu ZDDPO pa obstaja tudi nekaj izjem: 
(1) Investicijski skladi, obdavčeni po tem zakonu, ki so ustanovljeni po zakonu, ki ureja 
investicijske sklade in družbe za upravljanje, plačujejo davek v davčnem obdobju po stopnji 0 
% od davčne osnove, če do 30. novembra tega obdobja razdelijo najmanj 90 % poslovnega 
dobička prejšnjega davčnega obdobja. 
(2) Pokojninski skladi, obdavčeni po tem zakonu, ki so ustanovljeni po zakonu, ki ureja 
pokojninsko in invalidsko zavarovanje, plačujejo davek po stopnji 0 % od davčne osnove. 
(3) Zavarovalnice, ki lahko izvajajo pokojninski načrt v skladu z zakonom, ki ureja 
pokojninsko in invalidsko zavarovanje, plačujejo od dejavnosti izvajanja pokojninskega 




Zakon definira davčno osnovo kot osnovo za davek rezidenta in nerezidenta za dejavnost 
oziroma posle v poslovni enoti ali prek poslovne enote v Sloveniji, ki posluje z dobičkom, ki 




Odložene davke določata 7. točka Okvira v SRS 2016 in MSRP 12 – Davek od dobička. Za 
mikro družbe in organizacije, ki niso podvržene reviziji, ni smotrno izkazovati odloženih 
terjatev in obveznosti za davek, v kolikor so ti zneski za družbo materialno nepomembni. 
Odloženi davek je del letnega odhodka za davek v IPI (Jerman, 2019). 
 
Odložene davke bi bilo zaradi vsebine pravilneje poimenovati vračunani davki, saj odražajo 
razlike med knjigovodsko vrednostjo sredstev in obveznosti ter njihovo davčno osnovo. 
Kadar ima organizacija računovodski odhodek ali prihodek v določenem obdobju, pri 
obračunu davka od dohodkov pravnih oseb pa v drugem, mora za tiste razlike, ki so 
obdavčljive in odbitne, pripoznati odloženi davek (Mušič, 2017). 
 
Čisti poslovni izid oz. čisti dobiček ali izguba 
Čisti dobiček oziroma zaslužek ali (ang. net profit) je ena najpomembnejših in najbolj znanih 
postavk finančnih izkazov. Njegovo povečanje je največkrat tudi glavni cilj družbe in 
pokazatelj uspešnosti poslovnega leta družbe. Čisti dobiček pove, koliko sredstev je ostalo 
družbi ob koncu leta, ko od vseh prihodkov odštejemo davke, stroške in odhodke. 
Organizacija ga konec leta lahko porabi za pokrivanje izgub, izplačilo lastnikom, rezervacije, 
odplačila kreditov, nove investicije in drugo (Inter Prudens, 2018). Stanje in gibanje oziroma 
oblikovanje in porabo čistega dobička ter nerazdeljenega dobička preteklih let pa prikazuje 
izkaz bilančnega dobička. O delitvi odločajo lastniki na skupščini, medtem ko pri enoosebnih 
družbah o njem odloča lastnik družbe s sprejetjem sklepa, ki ga zapiše v knjigo sklepov. 
3.3 IZKAZ DENARNIH TOKOV 
Kot tretje temeljno finančno poročilo, ki je prav tako sestavni del letnega poročila oziroma 
predmet oddaje Ajpesu, je izkaz denarnih oziroma finančnih tokov (ang. cash flow). 
Opredeljen je v SRS 22 – po SRS 22.1 je to temeljni računovodski izkaz, v katerem so 
resnično in pošteno prikazane spremembe stanja denarnih sredstev za poslovno leto oziroma 
za obdobje, za katerega se sestavlja. V skladu s SRS 22.2 poznamo neposredno sestavljanje 
izkaza, t. i. različico I, in pa posredno sestavljanje izkaza, različico II. Podjetje pa se samo 
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odloči, katero bo uporabilo glede na zmožnost pridobivanja podatkov, je pa različica I bolj 
zaželena metoda prikazovanja tega izkaza.  
 
Ne glede na različico pa SRS 22.3 določa temeljno vsebino izkaza denarnih tokov, ki sledi od 
A (denarni tokovi pri poslovanju), B (investiranje), C (financiranje) do Č (končno denarno 
stanje). Pri tem je treba omeniti še pomembno opredelitev ključnih pojmov, ki nastopijo pri 
izkazu denarnih tokov. To so prejemki in izdatki, ki se ne smejo menjati s prihodki in 
odhodki, ki so sestavina izkaza poslovnega izida. Prejemek je namreč denarno sredstvo, ki je 
bilo dejansko prejeto v obdobju, izdatek pa sredstvo, ki je bilo porabljeno. Prav tako lahko 
govorimo o pritokih in odtokih v sklopu SRS 22.22, ki pa so sestavina posrednega izkaza 
denarnih tokov oziroma različice II, kar pomeni, da so bili posredno izračunani (Mayr, Uvod 
v računovodstvo, 2007, p. 175). V PSR 9.19 v poglavju računovodskega informiranja je 
opredeljeno, da majhne organizacije lahko opustijo izdelavo izkaza denarnih tokov pri letnem 
poročanju, v kolikor niso vključene v skupino, ki se konsolidira, ali če nimajo na borzi svojih 
vrednostih papirjev. 
 
Tabela 3. Izkaz denarnih tokov (različica I) 
 Bilančna postavka Znesek 
A DENARNI TOKOVI PRI POSLOVANJU  
a Prejemki (prodaja proizvodov, storitev, blaga itd.)  
b Izdatki (nakupi materiala, plačilo storitev, plače, dajatve itd.)  
c Prebitek (razlika)  
B DENARNI TOKOVI PRI NALOŽBENJU  
a Prejemki (od obresti, deležev, prodaja premoženja itd.)  
b Izdatki (nakupi sredstev: opredmetenih in neopredmetenih, naložbe)  
c Prebitek (razlika)  
C DENARNI TOKOVI PRI FINANCIRANJU  
a Prejemki (vplačani kapital, povečanje finančne obveznosti itd.)  
b Izdatki (za obresti, dividende, vračilo kapitala)  
c Prebitek (razlika)  
Č KONČNO STANJE DENARJA  
a Denarni izid v obdobju (seštevek)  
b Začetno stanje denarja  
Vir: (Koželj in Dolinšek, 2012).
 
 
4 FINANČNI KAZALNIKI 
4.1 OPREDELITEV IN NAMEN 
Finančne kazalnike največkrat omenjamo v okviru računovodskega analiziranja oziroma 
preučevanja, ki je lahko sestavina tako finančnega kot tudi stroškovnega računovodstva. 
Računovodsko analiziranje lahko opravimo v sklopu presojanja računovodskih podatkov in 
presojanja delovanja družbe. To povečuje kakovost računovodskih izkazov in pojasnjuje 
stanje delovanja ter predlaga izboljšave procesov v organizaciji (Bajuk Mušič et al., 2016, str. 
480). Finančne kazalnike oziroma njihovo analizo uporabljamo za notranje potrebe 
poslovodstva (stroškovna učinkovitost, spremljanje uspešnosti) ali zunanje poročevalske 
potrebe (razmerje do tretjih oseb, prikaz uspešnosti). Tako lahko s primerjavo več kategorij 
spremljamo, napovedujemo ali opisujemo objektivno stanje družbe v določenem trenutku 
glede na konkurenco, prejšnja leta ali načrtovanje (prav tam, str. 485).  
4.2 VRSTE FINANČNIH IN DRUGIH KAZALNIKOV 
Glede na PSR 8 poznamo osem skupin finančnih kazalnikov: kazalniki financiranja, kazalniki 
vodoravne finančne sestave, investiranja, obračanja, gospodarnosti, dodane vrednosti, 
donosnosti in denarnega izida. V sklopu analiziranja s pomočjo računovodskih podatkov pa 
so finančni kazalniki ali koeficienti oziroma odstotni indeksi samo ena od prvin. Poznamo 
tudi finančne odmike in kazalce, ki jih ne smemo zamenjati s finančnimi kazalniki. Kazalniki 
so namreč relativna, medtem ko so kazalci absolutna števila (najbolj znan kazalec je 
EBITDA) (Bajuk Mušič et al., 2016, str. 484).  
 
Ne nazadnje so vedno bolj v ospredju tudi nefinančni kazalniki, kot so družbeno odgovorno 
ravnanje podjetja, produktivnost dela, poslovni ugled in kultura, inovacije in drugo. 
Nefinančni kazalniki, predpisani z novimi Evropskimi direktivami, so prav tako pomembni za 
razkritja pri velikih družbah (Smernice za nefinančno poročanje, 2017).  
4.3 PRAVNI OKVIR FINANČNIH KAZALNIKOV IN ZUNANJE POROČANJE 
Z uvedbo novih SRS 2016, z dopolnitvami 2019 in prenehanjem delovanja SRS 2006 finančni 
kazalniki niso več v sklopu standardov in naj ne bi bili nujni v letnih poročilih družb, razen 
pri nekaterih izjemah, kot so zavarovalnice, investicijski skladi in nekateri subjekti javnega 
interesa (Zakon o gospodarskih družbah, 2006), medtem ko 70. člen (2) v ZGD določa, da 
mora analiza v obsegu, danem za razumevanje razvoja in izidov poslovanja družbe ter 
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njenega finančnega položaja, vsebovati ključne računovodske, finančne, in če je to potrebno, 
druge kazalce, kazalnike in druge pokazatelje, ki vključujejo tudi informacije, povezane z 
varstvom okolja in delavci. 
 
Sporočilo Evropske komisije (2017/C 215/01) navaja, da se od podjetij pričakuje, da bodo 
poročala o koristnih ključnih kazalnikih uspešnosti, ob upoštevanju posebnih okoliščin. Pri 
tem velja, da bi ključni kazalniki uspešnosti morali biti skladni z matrikami, ki jih podjetje 
dejansko uporablja v okviru svojih notranjih postopkov upravljanja in ocenjevanja tveganj. 
 
Kazalniki niso določeni v sklopu MSRP ali US GAAP (United States Generally Accepted 
Accounting Principles) (Bajuk Mušič et al., 2016, str. 491), a so prisotni v okviru Pravil 
skrbnega računovodenja (PSR 8, Računovodsko analiziranje) kot zaželena kategorija letnih 
poročil in tudi v praksi se še vedno uporabljajo. Po priporočilih PSR 9 (Računovodsko 
informiranje) pa naj bi se v letnih poročilih razkrivali in pojasnjevali sledeči: 
‒ temeljna kazalnika financiranja (delež lastniškega financiranja in delež dolgoročnega 
financiranja), 
‒ temeljna kazalnika investiranja (delež osnovnih sredstev v sredstvih in delež 
dolgoročnih sredstev v sredstvih), 
‒ temeljni kazalniki vodoravne finančne sestave (koeficient kapitalske pokritosti 
osnovnih sredstev, hitri, pospešeni in kratkoročni koeficient), 
‒ temeljni kazalnik gospodarnosti (koeficient gospodarnosti poslovanja), 
‒ temeljna kazalnika donosnosti (čista donosnost kapitala in koeficient izplačila 
dividend).  
4.4 OMEJITVE FINANČNIH KAZALNIKOV 
Ekonomski strokovnjaki opozarjajo, da zgolj uporaba finančno-računovodskih kazalnikov, ki 
slonijo na računovodskih podatkih, ni dovolj za presojo uspešnosti poslovanja. Trdijo namreč, 
da samo z njihovo uporabo opazimo težave dve do tri leta po tem, ko so se te pojavile 
(Kunšek, 2009).  
 
Finančni kazalniki imajo svoje omejitve, ki jih morata upoštevati uporabnik in oblikovalec 
kazalnikov, sicer se jim lahko pripiše preveliko izrazno moč. Prvi očiten problem pri takšnem 
analiziranju je pravilnost računovodskih podatkov, zato je treba včasih z namenom 
pridobivanja bolj točnih vhodnih podatkov prilagoditi nekatere izkaze. Uskladitev modelov 
vrednotenja sredstev je, kot primer zelo pomembna, pri primerjavi dveh družb, saj bodo 
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rezultati različni, v kolikor ena ceni sredstva po pošteni vrednosti, druga pa po modelu 
nabavne vrednosti.  
 
Druga omejitev, ki pa je težja za izravnavanje, je poznavanje vsebine terjatev in obveznosti 
družbe. Terjatve so namreč lahko precenjene, medtem ko so obveznosti podcenjene, kar 
obsežno vpliva na kazalnike družbe. Pri kazalnikih, ki povezujejo statične kategorije podatkov 
iz bilance stanja z dinamično opredeljenimi kategorijami iz IPI-ja, moramo upoštevati 
povprečje celega leta kot obračunsko obdobje statičnih podatkov in ne samo stanje na 
presečni dan. Seveda je pri primerjalnih izračunih treba tudi poskrbeti, da so kazalniki 
izračunani po pravilnih standardnih formulah. Primarno pa je, da imamo pri izbiri finančnih 
kazalnikov in izdelavi analitskega poročila v mislih tako glavni interes preučevanja kot tudi 
vlogo poslovodstva oziroma uporabnika poročila, kateremu je namenjeno (Bajuk Mušič et al., 
2016, str. 486).  
4.5 UPORABNIKI FINANČNIH KAZALNIKOV 
Za razliko od finančnih izkazov na državni ravni oziroma za vladne potrebe finančni kazalniki 
srednjih in malih družb niso tako pomembni. So pa zelo pomembni za investitorje in 
delničarje, zlasti kazalniki donosnosti. Poslovodstvo zanimajo kazalniki, povezani z 
učinkovitostjo in stroškovnimi postavkami, dobavitelje likvidnostni kazalniki, zavarovalnice 
kazalniki tveganj, konkurenco pa splošna primerjava (Bajuk Mušič et al., 2016, str. 491). 
4.6 PREDNOSTI IN SLABOSTI KAZALNIKOV 
Prednosti kazalnikov (Bergant, 2013, str. 200): 
‒ omogočajo analizo pomembnih razmerij znotraj računovodskih izkazov v danem 
trenutku in spremljanje gibanj teh razmerij v času; 
‒ na kratek in pregleden način prikažejo izide podrobnih in zahtevnih izračunov; 
‒ pomagajo oblikovati sodbo o sicer zapletenih položajih; 
‒ zgoščeno prikažejo poslovanje podjetja in omogočijo jasno razločevanje med podjetji; 
‒ omogočajo številne statistične obdelave in modele; 
‒ omogočajo medsebojno primerjanje različnih vrst podatkov. 
 
Slabosti kazalnikov (Bergant, 2013, str. 200): 
‒ vsak kazalnik je nenatančen in služi le kot usmeritev; 
‒ zanesljivost kazalnika je odvisna od zanesljivosti uporabljenih podatkov;  
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‒ primerljivost kazalnika z drugim je vprašljiva. 
4.7 OPIS KAZALNIKOV 
4.7.1     KAZALNIKI FINANCIRANJA 
To so kazalniki, ki sodijo med kazalnike navpičnega finančnega ustroja. To pomeni, da 
izbrane postavke primerjamo navpično glede na izbrano finančno poročilo. Kazalniki so 
dobljeni s primerjavo ožjih delov obveznosti do virov sredstev z njihovimi širšimi deli 
oziroma celoto. Prikazujejo strukturo financiranja podjetja (Mayr, 2000, str. 40).  
 
Hočevar in Igličar (2011) izpostavljata temeljno vprašanje, in sicer v kolikšni meri naj se 
podjetje financira s kapitalom in v kolikšni meri z dolgovi. Od načina financiranja je namreč 
odvisno, kako tvegano bo poslovanje podjetja. Podjetje, ki ima malo lastnih virov 
financiranja, je praviloma bolj odvisno od zunanjih dejavnikov in sprememb, torej je v 
slabšem položaju. To se lahko izboljša s pridobivanjem dolgoročnih tujih virov financiranja 
(Mayr, 2000, str. 40). Na način financiranja oziroma koliko se lahko podjetje zadolži, vplivata 
narava poslovanja in struktura sredstev. Podjetja s stabilnim in predvidljivim poslovanjem se 
lahko zadolžujejo bolj kot tista v bolj nepredvidljivih panogah s hitrimi spremembami v 
proizvodih, ki povečujejo njihovo tveganje (Hočevar in Igličar, 2011, str. 260).  
 
Delež lastniškega financiranja (ang. equity ratio): 
𝐤𝐚𝐩𝐢𝐭𝐚𝐥
𝒐𝒃𝒗𝒆𝒛𝒏𝒐𝒔𝒕𝒊 𝒅𝒐 𝒗𝒊𝒓𝒐𝒗 𝒔𝒓𝒆𝒅𝒔𝒕𝒆𝒗
         (1) 
 
Kazalnik – stopnja lastniškega financiranja ali delež kapitala v financiranju – prikazuje 
udeležbo kapitala v skupnih obveznostih do virov sredstev. Večja vrednost kazalnika pomeni 
večji delež kapitala med celotnimi viri sredstev. To pa pomeni, da je podjetje manj finančno 
tvegano za upnike, saj tveganje nosijo lastniki, ki pa jih zanima predvsem tveganje v povezavi 
z donosom podjetja – bolj ko je podjetje finančno tvegano, višji dobiček kapitala pričakujejo. 
Zadržani dobiček najpogosteje povečuje kapital, zato mora imeti podjetje poleg politike 
financiranja izoblikovano tudi politiko razdelitve dobička (Hočevar in Igličar, 2011, str. 260). 
Bolj specifično nam rezultat »1« pri tem kazalniku pove, da so celotne obveznosti do virov 
sredstev sestavljene le iz kapitala, medtem ko rezultat »0« pomeni, da med obveznostmi do 
virov sredstev ni kapitala. Normalno so vrednosti med obema skrajnostma. Torej v primeru, 
da je kazalnik »0«, se podjetje financira samo s tujimi viri in je zato bolj tvegano poslovati z 
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njim. V primeru, da je vrednost »1«, pa podjetje ne uporablja tujih virov financiranja, ki bi 
eventualno lahko bila cenejša (Mayr, 2007, str. 140). 
 
Delež dolgoročnega financiranja: 
𝐤𝐚𝐩𝐢𝐭𝐚𝐥+𝐝𝐨𝐥𝐠𝐨𝐫𝐨č𝐧𝐢 𝐝𝐨𝐥𝐠𝐨𝐯𝐢+𝐫𝐞𝐳𝐞𝐫𝐯𝐚𝐜𝐢𝐣𝐞+
𝐝𝐨𝐥𝐠𝐨𝐫𝐨č𝐧𝐞 𝐩𝐚𝐬𝐢𝐯𝐧𝐞 č𝐚𝐬𝐨𝐯𝐧𝐞 𝐫𝐚𝐳𝐦𝐞𝐣𝐢𝐭𝐯𝐞
𝐨𝐛𝐯𝐞𝐳𝐧𝐨𝐬𝐭𝐢 𝐝𝐨 𝐯𝐢𝐫𝐨𝐯 𝐬𝐫𝐞𝐝𝐬𝐭𝐞𝐯
        (2) 
Delež dolgoročnega financiranja, imenovan tudi stopnja dolgoročnosti financiranja, nam kot 
drugi temeljni kazalnik financiranja iz PSR 8.26 pove delež trajnega oziroma dolgoročnega 
financiranja v obveznostih do virov sredstev. Pomemben je, ker so ti viri financiranja najbolj 
kakovostni in vplivajo na večjo varnost poslovanja. V kolikor je teh virov premalo, je 
vprašljiva tveganost podjetja, če pa jih je preveč, se postavlja vprašanje o gospodarnosti 
angažiranja le-teh (Mayr, 2007, str. 141). 
4.7.2 KAZALNIKI INVESTIRANJA 
S kazalniki investiranja ponazarjamo sestavo sredstev. Pomembni so (primarno) za direktorje, 
ki odločajo o investicijah. Cilj vodstva je namreč, da se čisti dobiček dosega s čim manj 
sredstvi (Hočevar in Igličar, 2011, str. 265). Te kazalnike izračunamo s primerjavo ožjih 
delov sredstev z njihovimi širšimi deli ali celoto.  
 
Z njimi lahko izračunamo delež dolgoročnih sredstev, gibljivih sredstev, posamično samo 
zalog, terjatev itd. v povprečnem stanju sredstev. So kazalniki navpičnega finančnega ustroja 
(Mayr, 2000, str. 40). Zaradi različne politike investiranja podjetij in različnih dejavnosti se 
vrednost kazalnikov zelo razlikuje: pri storitvenih dejavnostih, ki nimajo zalog, bodo 
kazalniki stanja zaloge v sredstvih »0«, prav tako bodo imeli na primer v delovno intenzivnih 
panogah (storitvene dejavnosti) kazalniki, ki zavzemajo udeležbo osnovnih sredstev v 
celotnih sredstvih, majhno vrednost (Mayr, 2000, str. 41).  
 
Delež osnovnih sredstev v sredstvih: 
𝐨𝐬𝐧𝐨𝐯𝐧𝐚 𝐬𝐫𝐞𝐝𝐬𝐭𝐯𝐚(𝐤𝐧𝐣𝐢𝐠𝐨𝐯𝐨𝐝𝐬𝐤𝐚 𝐯𝐫𝐞𝐝𝐧𝐨𝐬𝐭)
𝐬𝐫𝐞𝐝𝐬𝐭𝐯𝐚
        (3) 
V formuli moramo upoštevati knjigovodsko vrednost osnovnih sredstev, to je torej 
neodpisana vrednost, ki pomeni razliko med nabavno vrednostjo in popravkom vrednosti 
zaradi amortizacije. Zaradi tega lahko pride do težav, ki izhajajo iz računovodske politike 
podjetja, ki se odloča o stopnji amortizacije za osnovna sredstva. Določena je lahko previsoka 
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stopnja amortizacije ali pa vsa sredstva niso bila zabeležena kot osnovna sredstva v 
amortizacijski obračun in na videz podjetje nima veliko osnovnih sredstev. Lahko se zgodi 
tudi obratno, da so amortizacijske stopnje prenizke, torej so neodpisane vrednosti sredstev 
prevelike, zaradi česar bi zunanji opazovalec lahko sklepal, da je večina sredstev nova.  
 
Pozorni moramo biti tudi na upoštevanje celotnih sredstev v imenovalcu, da je metodologija 
računanja povprečja sredstev enaka (Mayr, 2007, str. 143). 
 




         (4) 
Podobno kot pri prejšnjem primeru moramo ta kazalnik brati v povezavi z računovodsko 
politiko podjetja. Stopnja obratnosti investiranja je namreč kazalnik, na katerega vpliva 
vrednost obratnih sredstev, ki pa so lahko različno vrednotena. Zaloge so lahko na primer 
upoštevane po polni lastni ali zoženi ceni, po metodi drsečih povprečnih cen, po metodah fifo 
ali lifo ipd. (Mayr, 2007, str. 190).  
 
Vsako podjetje do neke mere samo odloča, katera posamezna sredstva bodo izkazana kot 
obratna, saj ni enoznačne definicije glede na državo ali posameznega finančnika. Vse to 
vpliva na kompleksnost kazalnika za zunanjega uporabnika (Mayr, 2007, str. 143). 
 
Turk (2013) obratna sredstva definira kot tista, ki se v poslovnem procesu spreminjajo v 
druge oblike in se njihovo delovanje skupaj z osnovnimi sredstvi izraža v poslovnih 
prihodkih: zaloge, poslovne terjatve, denarna sredstva, kratkoročno usredstvene časovne 
razmejitve, a tudi nekratkoročna sredstva za prodajo in terjatve za odložene davke. So ožji 
pojem od gibljivih sredstev, ker ne zajemajo kratkoročnih finančnih naložb, a tudi drugačen 
pojem od kratkoročnih sredstev, ker dodatno zajemajo dolgoročne poslovne terjatve in 
terjatve za odložene davke. 
 
Delež dolgoročnih sredstev v sredstvih: 
𝒐𝒔𝒏𝒐𝒗𝒏𝒂 𝒔𝒓𝒆𝒅𝒔𝒕𝒗𝒂+𝒅𝒐𝒍𝒈𝒐𝒓𝒐č𝒏𝒆 𝒂𝒌𝒕𝒊𝒗𝒏𝒆
č𝒂𝒔𝒐𝒗𝒏𝒆 𝒓𝒂𝒛𝒎𝒆𝒋𝒊𝒕𝒗𝒆+𝒏𝒂𝒍𝒐ž𝒃𝒆𝒏𝒆 𝒏𝒆𝒑𝒓𝒆𝒎𝒊č𝒏𝒊𝒏𝒆
+ 𝒅𝒐𝒍𝒈𝒐𝒓𝒐č𝒏𝒆 𝒇𝒊𝒏𝒂𝒏č𝒏𝒆 𝒏𝒂𝒍𝒐ž𝒃𝒆+𝒅𝒐𝒍𝒈𝒐𝒓𝒐č𝒏𝒆
𝒑𝒐𝒔𝒍𝒐𝒗𝒏𝒆 𝒕𝒆𝒓𝒋𝒂𝒕𝒗𝒆
𝒔𝒓𝒆𝒅𝒔𝒕𝒗𝒂
       (5) 
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Kazalnik pove odstotek, ki ga imajo dolgoročna sredstva med vsemi sredstvi podjetja. V 
proizvodnih panogah (metalurgija, kemija) je vrednost tega kazalnika po navadi večja kot v 
storitvenih panogah (trgovina). Zmanjšanje kazalnika ni nujno slabo, saj to lahko pomeni, da 
se je povečal obseg trgovanja in so se posledično povečala kratkoročna sredstva (terjatve, 
zaloge). Nasprotno pa zmanjšanje deleža lahko nakazuje na dezinvestiranje oziroma 
zmanjševanje osnovnih sredstev, naložbenih nepremičnin ali finančnih naložb, zato moramo 
kazalnik za pravilno razumevanje brati skupaj z bilanco stanja (Hočevar in Igličar, 2011, str. 
265). 
Stopnja odpisanosti osnovnih sredstev: 
𝐩𝐨𝐩𝐫𝐚𝐯𝐞𝐤 𝐯𝐫𝐞𝐝𝐧𝐨𝐬𝐭𝐢 𝐨𝐬𝐧𝐨𝐯𝐧𝐢𝐡 𝐬𝐫𝐞𝐝𝐬𝐭𝐞𝐯
𝐧𝐚𝐛𝐚𝐯𝐧𝐚 𝐯𝐫𝐞𝐝𝐧𝐨𝐬𝐭 𝐨𝐬𝐧𝐨𝐯𝐧𝐢𝐡 𝐬𝐫𝐞𝐝𝐬𝐭𝐞𝐯
        (6) 
Rezultat »0« nam pove, da ni popravka vrednosti osnovnih sredstev, kar pomeni, da so nova. 
Vrednost kazalnika »1« pove, da so vsa sredstva že odpisana, torej stara (Mayr, 2007, str. 
144). Prav tako kot pri formuli 3 moramo biti pozorni na amortizacijske stopnje. Za 
podrobnejšo analizo odpisanosti osnovnih sredstev je treba kazalnik izračunati za vsako 
posamezno vrsto sredstev (oprema, zgradbe idr.) (Hočevar in Igličar, 2011, str. 266). 
4.7.3 KAZALNIKI VODORAVNE FINANČNE SESTAVE 
To so kazalniki vodoravnega finančnega ustroja, saj v bilanci stanja primerjamo postavke 
sredstev na eni strani (aktiva) s postavkami obveznosti do virov sredstev na drugi (pasiva), 
naredimo torej vodoravni presek bilance stanje (Hočevarin Igličar, 2011, str. 267). 
 
Kazalniki vodoravne finančne sestave imajo veliko izrazno moč, saj so pomembni za 
določanje kakovosti financiranja oziroma pokritosti posameznih sredstev z ustreznimi viri 
financiranja (Mayr, 2000, str. 42). Imenujemo jih tudi kazalniki plačilne sposobnosti, ki 
pomeni zmožnost podjetja, da nemoteno poravna kratkoročno zapadle obveznosti, je torej 
likvidno. Ob normalnem poslovanju so praviloma pri podjetjih kratkoročna sredstva večja od 
kratkoročnih obveznosti, zato govorimo o čistih kratkoročnih sredstvih (ang. net current 
assets). Večja vrednost čistih kratkoročnih sredstev pomeni manjšo verjetnost za plačilno 
nesposobnost (Hočevar in Igličar, 2011, str. 268).  
 
Koeficient kapitalske pokritosti osnovnih sredstev (ang. equity capital to fixed asset ratio): 
𝒌𝒂𝒑𝒊𝒕𝒂𝒍
𝒐𝒔𝒏𝒐𝒗𝒏𝒂 𝒔𝒓𝒆𝒅𝒔𝒕𝒗𝒂(𝒌𝒏𝒋𝒊𝒈𝒐𝒗𝒐𝒅𝒔𝒌𝒂 𝒗𝒓𝒆𝒅𝒏𝒐𝒔𝒕)
       (7) 
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Kazalnik je izračunan kot razmerje med kapitalom in osnovnimi sredstvi ter pove, kolikšen 
delež osnovnih sredstev poslovni subjekt financira z lastnimi trajnimi viri. Osnovna sredstva 
so dolgoročno vezana v podjetju, zato je tveganje poslovanja manjše, v kolikor so ta sredstva 
v čim večji meri financirana z lastnimi trajnimi viri, to je z vloženim lastniškim kapitalom. 
Večja vrednost kazalnika pomeni manjše tveganje poslovanja (Ajpes, 2019). 
 
Kratkoročni koeficient (ang. current ratio): 
𝒌𝒓𝒂𝒕𝒌𝒐𝒓𝒐č𝒏𝒂 𝒔𝒓𝒆𝒅𝒔𝒕𝒗𝒂
𝒌𝒓𝒂𝒕𝒌𝒐𝒓𝒐č𝒏𝒆 𝒐𝒃𝒗𝒆𝒛𝒏𝒐𝒔𝒕𝒊
          (8) 
Kazalnik kaže kratkoročno pokritost kratkoročnih obveznosti in se uporablja za preverjanje 
likvidnosti podjetja. Izračunava se letno, zato ga moramo preučevati skupaj z drugimi 
okoliščinami v organizaciji. Prav tako moramo biti pozorni na zajemanje vrst podatkov o 
kratkoročnih sredstvih in obveznostih, da so resnično zajete le tiste postavke oziroma njihovi 
deli, ki zapadejo v največ letu dni. V kratkoročne terjatve so lahko zajete tudi tiste, ki so 
sporne in dvomljive, katere še niso bile ustrezno odpisane, in tiste, ki so že v bilanci stanja 
med kratkoročnimi terjatvami, plačilo pa zapade po letu dni. V teh primerih bo kazalnik 
previsok. Enako velja za postavke obveznosti, za katere moramo biti prepričani, da so 
izkazane po iztržljivih vrednostih. Za organizacijo, s katero poslujemo, si želimo, da je 
kazalnik nad »1«, saj to pomeni, da lahko na presečni datum poravna vse kratkoročne 
obveznosti iz naslova kratkoročnih sredstev (Bajuk Mušič et al., 2016, str. 492). Dva sorodna 
temeljna kazalnika, ki še natančneje opisujeta plačilno sposobnost, sta hitri in pospešeni 
koeficient. 
 
Hitri koeficient (koeficient neposredne pokritosti kratkoročnih obveznosti, ang. quick ratio): 
𝐝𝐞𝐧𝐚𝐫𝐧𝐚 𝐬𝐫𝐞𝐝𝐬𝐭𝐯𝐚
𝐤𝐫𝐚𝐭𝐤𝐨𝐫𝐨č𝐧𝐞 𝐨𝐛𝐯𝐞𝐳𝐧𝐨𝐬𝐭𝐢
          (9) 




        (10) 
4.7.4 KAZALNIKI GOSPODARNOSTI 
S tehnološkega vidika kažejo učinkovitost porabe sredstev, s širšega gospodarskega pa 
uspešnost porabe sredstev. Pomembni so za presojanje kakovosti poslovanja. Običajno 
prikazujejo razmerje med različnimi vrstami prihodkov in odhodkov. V primeru, da so 
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prihodki večji od odhodkov, ima kazalnik vrednost večjo od »1«, sicer manjšo, torej so dobre 
vrednosti nad »1« (Mayr, 2000, str. 43). 
 
Koeficient gospodarnosti poslovanja: 
𝐩𝐨𝐬𝐥𝐨𝐯𝐧𝐢 𝐩𝐫𝐢𝐡𝐨𝐝𝐤𝐢
𝐩𝐨𝐬𝐥𝐨𝐯𝐧𝐢 𝐨𝐝𝐡𝐨𝐝𝐤𝐢
          (11) 
Koeficient kaže, v kolikšni meri so poslovni prihodki večji od poslovnih odhodkov v 
določenem obdobju. Vsako podjetje si prizadeva za koeficient nad »1«, saj to pomeni 
poslovno uspešnost (Odar in dr., 2011, str. 347). 
 
Koeficient celotne gospodarnosti (ang. total efficiency ratio): 
𝒑𝒓𝒊𝒉𝒐𝒅𝒌𝒊
𝒐𝒅𝒉𝒐𝒅𝒌𝒊
           (12) 
Kazalnik najbolj nazorno odraža razkorak med doseženimi skupnimi prihodki in odhodki. 
Poslovni subjekt je poslovno uspešen oziroma posluje z dobičkom, če je vrednost kazalnika 
večja od »1«. V tem primeru je na denarno enoto skupnih odhodkov dosegel več kot eno 
denarno enoto skupnih prihodkov. V primeru, ko bi bil obračunan davek od dobička večji od 
razlike med skupnimi prihodki in skupnimi odhodki, je lahko vrednost kazalnika prav tako 
pozitivna, čeprav ni izkazanega čistega dobička (Ajpes, 2019). 
4.7.5 KAZALNIKI DONOSNOSTI 
So temeljni kazalniki pri analiziranju poslovnega izida. Prikazujejo uspešnost uporabljenih 
sredstev glede na donos, h kateremu so pripomogla (Mayr, 2000, str. 44). V sklopu 
kazalnikov donosnosti nas predvsem zanima donosnost sredstev, kapitala in prihodkov 
(Hočevar in Igličar, 2011, str. 275). Pod kazalnike donosnosti PSR 8.31 prišteva tudi 
kazalnike za vlagatelje, ki so povezani s politiko delitve dobička oziroma s politiko izplačila 
dividend pri delniških družbah (Hočevar in Igličar, 2011, str. 278). 
 
Čista donosnost kapitala (ang. return on equity – ROE): 
č𝐢𝐬𝐭𝐢 𝐩𝐨𝐬𝐥𝐨𝐯𝐧𝐢 𝐢𝐳𝐢𝐝 𝐨𝐛𝐫𝐚č𝐮𝐧𝐬𝐤𝐞𝐠𝐚 𝐨𝐛𝐝𝐨𝐛𝐣𝐚
𝐩𝐨𝐯𝐩𝐫𝐞č𝐧𝐢 𝐤𝐚𝐩𝐢𝐭𝐚𝐥(𝐛𝐫𝐞𝐳 č𝐢𝐬𝐭𝐞𝐠𝐚 𝐩𝐨𝐬𝐥𝐨𝐯𝐧𝐞𝐠𝐚 𝐢𝐳𝐢𝐝𝐚)
       (13) 
Kazalnik prikazuje stopnjo donosnosti kapitala oziroma čisti dobiček na enoto kapitala. Z 
njim dobimo odgovor na vprašanje, kaj smo naredili s kapitalom, ki smo ga vložili v naložbo 
(Mayr, 2000, str. 45). Večja vrednost kazalnika pomeni višjo donosnost kapitala, ki pa je 
lahko dosežena tudi na račun večjega finančnega vzvoda, kar pa iz samega kazalnika ni 
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razvidno (Ajpes, 2019). Finančni vzvod pomeni, da je podjetje bolj zakreditirano z namenom 
povečanja proizvodnje in posledično žetja večjega dobička. Večji dobiček pa vpliva na 
kazalnik donosnosti kapitala, pri čemer se prekrije dejstvo, da je za izkazani večji dobiček 
razlog večji finančni vzvod. Zato moramo tudi ta kazalnik brati skupaj z bilanco stanja 
(Bergant in Manohin, 2018, str. 43).  
 
Čista donosnost sredstev (ang. return on assets – ROA): 
č𝒊𝒔𝒕𝒊 𝒑𝒐𝒔𝒍𝒐𝒗𝒏𝒊 𝒊𝒛𝒊𝒅 𝒐𝒃𝒓𝒂č𝒖𝒏𝒔𝒌𝒆𝒈𝒂 𝒐𝒃𝒅𝒐𝒃𝒋𝒂
𝒑𝒐𝒗𝒑𝒓𝒆č𝒏𝒂 𝒔𝒓𝒆𝒅𝒔𝒕𝒗𝒂
        (14) 
Kazalnik kaže razmerje med doseženim poslovnim rezultatom in vloženimi sredstvi. Namesto 
čistega izida obračunskega obdobja nekateri uporabijo celotni dobiček, zmanjšan za finančne 
odhodke, da izločijo vpliv financiranja in pridobijo bolj realno sliko uspešnosti poslovanja. Ta 
kazalnik se običajno uporablja za primerjavo s kazalnikom najuspešnejšega podjetja v panogi 
(Hočevar in Igličar, 2011, str. 276). 
 
Tabela 4. Primeri povprečnih vrednosti kazalnikov v ZDA 1992–1993 
 





















Vir: (Mayr, 2000). 
 
Tabela 5. Kazalniki donosnosti skupine Krka  
 
2009 2008 2007 2006 2005 
ROA 13,3 13 13,3 13,4 13,5 
ROE 20,4 21,3 21,2 21,3 22 






Tabela 6. Kazalniki donosnosti družbe Luka Koper, d.d. 
 
2018 2017 2016 2015 2014 2013 
ROA 9,6 6,7 8,8 6,5 6,1 1,7 
ROE 17,1 10,6 13,8 10,5 10,4 3 
Vir: (AJPES, 2019). 
4.7.6 KAZALNIKI OBRAČANJA 
Ti kazalniki primerjajo postavke bilance stanja in izkaza poslovnega uspeha. Prikazujejo 
hitrost obračanja posameznih sredstev. Merijo se lahko v koeficientih ali dnevih vezave. 
Poznavanje hitrosti obračanja posameznih sredstev pomaga pri presojanju kakovosti 
poslovanja (Mayr, 2000, str. 42).  
 
Kazalniki obračanja namreč kažejo sposobnost vodstva, da učinkovito posluje s sredstvi. Pri 
računanju moramo paziti, da so izračunani kot razmerje med tokom in stanjem, zato je vedno 
treba upoštevati le povprečno stanje sredstev, ne le začetno in končno. V kolikor želimo 
narediti primerjavo med različnimi podjetji, moramo paziti, da je izračun povprečja postavk 
metodološko enak (Hočevar in Igličar, 2011, str. 272). PSR 9.27 ne definira temeljnih 
kazalnikov obračanja, zato bodo opisani samo izbrani. 
 
Koeficient obračanja obratnih sredstev (ang. working capital turnover): 
𝒑𝒐𝒔𝒍𝒐𝒗𝒏𝒊 𝒐𝒅𝒉𝒐𝒅𝒌𝒊 𝒗 𝒍𝒆𝒕𝒖 𝒅𝒏𝒊
𝒑𝒐𝒗𝒑𝒓𝒆č𝒏𝒐 𝒔𝒕𝒂𝒏𝒋𝒆 𝒗𝒔𝒆𝒉 𝒔𝒓𝒆𝒅𝒔𝒕𝒆𝒗
         (15) 
Obratna sredstva predstavljajo terjatve in zaloge, ki si jih organizacija želi v čim krajšem času 
obrniti, kar tudi kaže na uspešno poslovanje. V praksi pa finančniki ta kazalnik uporabljajo 
skupaj še z nekoliko modificiranim neuradnim kazalnikom za vpogled v dni vezave obratnih 
sredstev. Tako poleg koeficienta, ki kaže, kolikokrat v letu podjetje obrne obratna sredstva, z 
računanjem dni vezave izvemo, koliko dni podjetje potrebuje, da obratna sredstva spremeni v 
denar. Nekateri analitiki poslovne odhodke popravijo še za stroške amortizacije (Bajuk Mušič 
et al., 2016, str. 493). 
 
Koeficient obračanja terjatev do kupcev (ang. accounts receivable turnover): 
𝒑𝒓𝒆𝒋𝒆𝒎𝒌𝒊 𝒐𝒅 𝒌𝒖𝒑𝒄𝒆𝒗 𝒗 𝒍𝒆𝒕𝒖 𝒅𝒏𝒊
𝒑𝒐𝒗𝒑𝒓𝒆č𝒏𝒐 𝒔𝒕𝒂𝒏𝒋𝒆 𝒕𝒆𝒓𝒋𝒂𝒕𝒆𝒗 𝒅𝒐 𝒌𝒖𝒑𝒄𝒆𝒗 




Je eden od kazalnikov, za katere Zveza računovodij, finančnikov in revizorjev meni, da imajo 
veliko izrazno moč. Še posebej v povezavi s kazalnikom dneva obračanja terjatev, prav tako 
kot pri koeficientu obračanja obratnih sredstev. Koeficient pove, kolikokrat v letu se terjatve 
obrnejo, medtem ko dnevi obračanja terjatev (ang. days sales outstanding) povedo povprečen 
rok poplačila. To je zelo pomembno, saj v primeru daljših povprečnih rokov plačevanja, kot 
so določeni v pogodbah s kupci, podjetje ne bo imelo prostih denarnih sredstev, ki bi šla lahko 
v druge namene. Poleg tega pa se poraja vprašanje izterljivosti terjatev in profila kupca. Oba 
kazalnika sta medsebojno povezana (Bajuk Mušič et al., 2016, str. 493). 
 
Koeficient obračanja obveznosti do dobaviteljev (ang. accounts payable turnover): 
𝒊𝒛𝒅𝒂𝒕𝒌𝒊 𝒛𝒂 𝒅𝒐𝒃𝒂𝒗𝒊𝒕𝒆𝒍𝒋𝒆 𝒗 𝒍𝒆𝒕𝒖 𝒅𝒏𝒊
𝒑𝒐𝒗𝒑𝒓𝒆č𝒏𝒐 𝒔𝒕𝒂𝒏𝒋𝒆 𝒐𝒃𝒗𝒆𝒛𝒏𝒐𝒔𝒕𝒊 𝒅𝒐 𝒅𝒐𝒃𝒂𝒗𝒊𝒕𝒆𝒍𝒋𝒆𝒗 
       (17) 
Podobno kot pri zgornjem kazalniku se tudi ta uporablja skupaj s kazalnikom dni poravnave 
kratkoročnih obveznosti (ang. days payable outstanding). Zmanjševanje kazalnika nakazuje 
na skrajševanje plačilnih rokov oziroma hitrejše odplačevanje terjatev dobaviteljev. Daljši kot 
pa so dnevi poravnave kratkoročnih obveznosti v primerjavi z dnevi obračanja terjatev in 
zalog, veliko bolj dobavitelji financirajo obratna sredstva organizacije, zato organizacija ne 
potrebuje dodatne zadolžitve na trgu (Bajuk Mušič et al., 2016, str. 493). 
4.8 POVEZOVANJE KAZALNIKOV 
Iz zgornjih poglavji je razvidno, da je kazalnikov ogromno, zato se je razvil sistem njihovega 
povezovanja v celoto. Najbolj znan je sistem DuPont, ki so ga razvili v dvajsetih letih 
prejšnjega stoletja v istoimenski korporaciji. Sistem izhaja iz čiste dobičkonosnosti kapitala 
kot najpomembnejšega cilja podjetja. Tako zajame podatke bilance stanja in IPI-ja, izračuna 
izbrane kazalnike, jih združi in tako pripomore k lažji in preglednejši odločitvi o poslovanju 
(Hočevar in Igličar, 2011, str. 280). Teoretični prikaz takšnega sistema kazalnikov je 









Grafikon 1. DuPontov sistem povezovanja kazalnikov 
 













































5 ANALIZA FINANČNIH POROČIL 
5.1 NAMEN 
Namen analize finančnih poročil je določen glede na namen posamezne poslovne odločitve, s 
katero se soočamo. Analiza nam namreč zmanjšuje tveganje pri poslovnem odločanju. Namen 
določa tudi, kakšne podatke, obseg in globino je treba za posamezno analizo izbrati (Bergant, 
2013, str. 21).  
 
Primeri namena analize glede na metode so po Bergant (2010, str. 43) : 
‒ analiza stroškov in koristi, 
‒ analiza finančnega položaja, 
‒ analiza vrednosti, 
‒ analiza tveganja, 
‒ SWOT analiza. 
5.2 RAČUNOVODSKA IN FINANČNA ANALIZA 
V sklopu analiziranja finančnih poročil moramo omeniti tudi razliko med računovodsko in 
finančno analizo. Računovodska analiza je tesno povezana s sestavljanjem računovodskih 
poročil o načrtovanih in uresničenih poslovnih procesih. Njen cilj so torej bolj kakovostno 
izdelani obračuni, poročila in napovedovanje (predračunavanje) (Slovenski inštitut za revizijo, 
1998, str. 22). Finančna analiza pa uporablja še druge, ne samo računovodske podatke, na 
primer zunajbilančni položaj podjetja, oceno tveganja poslovnega dogodka, tržne vrednosti 
delnice ipd. Meja med njima je zamegljena in poslovodstvo največkrat pri odločanju 
uporablja obe in še vrsto drugih (npr. analiza kadrovskih zmogljivosti podjetja). Prav tako kot 
sama finančna poročila se analitska poročila uporabljajo za notranje (upravljalni organi, 
zaposleni, izvajalci posameznih nalog) in zunanje uporabnike (lastniki podjetja, potencialni 
vlagatelji, država, posojilodajalci itd.) (Bergant, 2010, str. 42). 
5.3 TEHNIKE ANALIZE 
V praktičnem delu naloge bomo analizirali finančna poročila s pomočjo kazalnikov (ratio 
analysis) in navadne analize računovodskih izkazov (common-size analysis), razdeljeno 
vodoravno in navpično.  
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5.3.1 VODORAVNA ANALIZA 
Vodoravna analiza, tudi analiza izkazov v času, nam pomaga ugotoviti spremembe izbranih 
postavk med posameznimi obdobji, kjer se vrednost izkaže v obliki odstotka spremembe 
postavke. Vrednosti so največkrat izkazane v obliki indeksov, ki izražajo razmerje med 
enakima podatkoma v drugih obdobjih, pomnoženo s 100. S to vrsto analize dobimo 
informacijo o velikosti in smeri sprememb izbranih kategorij (Šuštar, 2011, str. 62). 
5.3.2 NAVPIČNA ANALIZA 
Navpična analiza, tudi analiza strukturnih deležev, kaže velikost deleža izbrane postavke 
glede na izbrano celoto izkaza. Ta analiza računovodskih izkazov je zelo uporabna, saj 
omogoča primerjavo dveh različno velikih podjetji v isti panogi, saj so deleži izkazani kot 
relativna števila in se tako izniči faktor velikosti organizacije. Za celoto, s katero računamo 
strukturne deleže, se po navadi uporabi bilančna vsota, ki je seštevek celotnih sredstev ali 
celotnih obveznosti do virov sredstev. Na tak način dobimo vrednost deleža želene postavke 
glede na stanje celotnih sredstev oziroma obveznosti. V kolikor želimo podrobnejšo navpično 





6 ŠTUDIJA PRIMERA 
6.1 PREDSTAVITEV DRUŽBE ASN D.O.O. 
Podjetje ASN, storitve letalskih prevozov, d.o.o. je bila ustanovljena 19. 12. 2002 s strani 
nizozemske matične družbe ASN Aircargo Service Network B.V., ki ima v lasti 100-odsotni 
delež. Osnovni kapital družbe ASN, d.o.o. je 8763,00 evrov s sedežem na Aerodromu Jožeta 
Pučnika na Brniku. Matična družba za obveznosti družbe ASN, d.o.o. (v nadaljevanju družba) 
ne odgovarja. Zastopnik in direktor družbe je Blaž Terčič, ki družbo zastopa samostojno in 
brez omejitev. Dejavnosti družbe, vpisane 19. 12. 2002 so bile: 
‒ 62100 Zračni promet na rednih linijah,  
‒ 62200 Izredni zračni promet,  
‒ 63120 Skladiščenje,  
‒ 63230 Druge pomožne dejavnosti v zračnem prometu, 
‒ 63400 Dejavnosti drugih prometnih agencij. 
 
Od takrat se je Standard klasifikacije dejavnosti (SKD) spremenil, zato te dejavnosti sedaj 
spadajo pod označbe H 51 (zračni promet) in H 52 (skladiščenje in spremljajoče prometne 
dejavnosti). Družba je GSA (General Sales Agent) oziroma generalni zastopnik določenih 
letalskih družb (Turkish Airlines, Korean air, Quatar, LOT, UPS, China Airlines itd.), kar v 
praksi pomeni, da imajo dostop do vsega razpoložljivega prostora na letalih zastopanih družb. 
Vsaka od omenjenih letalskih družb jim tako omogoča dostop do njihovega rezervacijskega 
sistema, kjer imajo enake pravice kot družba sama; delujejo namreč v imenu letalske družbe 
in so tako tudi obravnavani. Prostora za tovor na letalih torej ne zakupijo, ampak ga 
rezervirajo v rezervacijskem sistemu.  
 
Družba za računovodenje uporablja zunanji računovodski servis in je po ZGD opredeljena kot 
mikro družba, zato letno objavlja le skrajšane oblike bilance stanja in izkaza poslovnega izida 
ter pojasnila k računovodskim izkazom. Izkaza denarnih tokov in drugih poročil ne objavlja. 
Ker pa je družba hčerinska, ji matično podjetje vsako leto zada tudi izvedbo revizije 
računovodskih izkazov. Prav tako družba izdeluje mesečni poročevalski paket »reporting« za 
potrebe matične družbe, torej ji posreduje vse pomembnejše kazalce, izkaze idr. Družba je v 
letu 2018 povprečno zaposlovala 2,84 ljudi, leta pred tem pa 2. Vsak, ki začne delo v družbi, 
mora opraviti začetno izobraževanje na Mednarodnem združenju za zračni transport (IATA), 
nato pa vsake dve leti obnavljati tečaj za nevarni tovor. Ker družba posluje s tujino in 
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povezanimi družbami v tujini, se zaposleni izobražujejo tudi na temo obdavčitve prevozov in 
DDV. Družba posluje izključno s špediterskimi podjetji in ne s fizičnimi niti drugimi raznimi 
pravnimi osebami, prav tako ima politiko, da tovor samo izvaža, brez uvoza. Največ se izvaža 
tovor družb Akrapovič, Krka, Lek, Iskratel, Iskra mehanizmi, Fotona, Elektronček idr., 
destinacije izvoza pa so Toronto, Montreal, Los Angeles, Teheran, Saigon, Tokio, Sydney, 
Doha, Aman, Šanghaj, Mumbaj idr. Največji konkurenti družbe so Lufthansa, AirFrance, 
Emirates,Saudi, Singapore Airlines, South Eastern, Air China, Air India idr. Družba ima 15-
odstotni tržni delež pri izvozu iz Slovenije.  
6.2 ANALIZA FINANČNIH POROČIL DRUŽBE ASN D.O.O. 
6.2.1 BILANCA STANJA 
Analizo poročil bom začel z analitiko bilance stanja družbe (Priloga 1 in Priloga 2). Iz nje 
bodo izvzete in podrobno razčlenjene posamezne kategorije. 
6.2.1.1     Dolgoročna sredstva 
Dolgoročna sredstva sem analiziral samo vodoravno, ker v sklopu navpične sestave ta 
predstavljajo manj kot 1 % bilančne vsote. Prav tako nisem navedel kategorij naložbene 
nepremičnine, dolgoročne finančne naložbe in posojil, dolgoročnih poslovnih terjatev in 
odloženih terjatev za davek, ker v danih izkazih stanja teh vrednosti ni. 
 
Tabela 7. Dolgoročna sredstva  
Bilanca stanja (v EUR) 2016 2017  Indeks  2018  Indeks  
DOLGOROČNA SREDSTVA 798 531 (33) 3845 624 
Neopredmetena sredstva in dolgoročne PČR 0 0  /  1064  /  
Opredmetena osnovna sredstva 798 531 (33) 2781 424 
Vir: (Lasten, 2019) 
 
Iz leta 2016 v leto 2017 so se dolgoročna sredstva zmanjšala za 33 % zaradi odpisov 
opredmetenih osnovnih sredstev, kot so telefoni in monitorji. Po letu 2017 pa so se v 2018 
povečala za 624 %, od tega je znašala 1064 evrov nabava novega neopredmetenega sredstva 





6.2.1.2      Kratkoročna sredstva 
Kratkoročna sredstva predstavljajo v vseh letih več kot 99 % bilančne vsote oziroma celotnih 
sredstev. Kategorij zaloge in skupine za odtujitev nisem izvzemal, ker je vrednost »0«. V letu 
2016 vidimo za 50.000 evrov kratkoročnih posojil, danih povezani družbi SkyXS Aircargo 
Gmbh, kar predstavlja 14 % bilančne vsote, kar pa glede na zdravo stanje družbe ni 
predstavljalo večje obremenitve. Posojilo je bilo v kasnejših letih tudi vrnjeno in nadaljnjih 
posojil ni bilo več. Kratkoročne poslovne terjatve so se povečale za 96 % v letu 2017 v 
primerjavi s prejšnjim, kar je posledica poskočitve trga. V sklopu strukture deležev pa so se 
povečale z 80 na 88 %, medtem ko so se v 2018 znižale na 85 %. Vodoravno gledano je leto 
2018 prineslo tudi 14-odstotno znižanje kratkoročnih poslovnih terjatev (gledano na dan 31. 
12.), kar je posledica vsesplošnega manjšega padca trga v zadnji četrtini leta 2018 oziroma 
posledica naravnega nihanja deleža terjatev v časovnem obdobju. Delež kratkoročnih 
poslovnih terjatev je bil v vseh letih razdeljen na terjatve do kupcev v državi in tujini, s tem da 
je 99 % poslovnih terjatev podjetje izkazovalo do kupcev v državi v vseh letih, preostali 
odstotek pa do družbe na Madžarskem.  
 
Tabela 8. Kratkoročna sredstva 
Bilanca stanja (v EUR) 2016 % 2017  %   Indeks  2018  %   Indeks  
Bilančna Vsota 356369   639.848     569.209     
KRATKOROČNA 
SREDSTVA 355401   638892   80 565211   (12) 
Kratkoročne finančne 
naložbe  
in posojila 50000 14 0 / / 0 / / 
Kratkoročne poslovne 
terjatve 286445 80 561712 88 96 485649 85 (14) 
Denarna sredstva 18955 5 77180 12 307 79562 14 3 
Vir: (Lasten, 2019) 
 
Družba izkazuje tudi terjatve za dane predujme in preplačila, terjatve za vstopni DDV in 
ostale, ki pa so zanemarljivo majhne. Hkrati izkazuje tudi še nekatere stare dvomljive in 
sporne terjatve, in sicer do družb ViatorVektor, d.o.o., Transglob, d.o.o., ipd., katerih 
vrednosti so materialno nepomembne. Denarna sredstva so poskočila za 307 % v 2017, kar je 
posledica dobrega trga v tem letu. V 2018 pa je bila rast denarnih sredstev na računu 3-
odstotna. Kar se deležev tiče, so denarna sredstva predstavljala 5 % v 2016, 12 % v 2017 in 
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14 % v 2018. Denarna sredstva so bila na 31.12. vsako leto vsa na domačih računih pri banki 
Unicredit Slovenija, d.d., medtem ko denarja na poti ali na deviznih računih ni bilo.  
6.2.1.3      Kratkoročne aktivne časovne razmejitve 
Kratkoročnih aktivnih časovnih razmejitev (AČR) nisem navpično analiziral, ker so 
zanemarljivo majhna postavka v sklopu bilančne vsote. Med navedeno kategorijo družba 
uvršča Adriatic zavarovanja, plačana vnaprej. Razlog medletnih nihanj AČR pa gre iskati v 
novih pridobitvah in posledično novih sklenitvah zavarovanj (primer poslovni najem vozila). 
 
Tabela 9. Kratkoročne AČR 
Bilanca stanja (v EUR) 2016 2017 
 
Indeks  2018   Indeks  
KRATKOROČNE 
AKTIVNE  
ČASOVNE RAZMEJITVE 170 425 325 153 (64) 
Vir: (Lasten, 2019) 
6.2.1.4      Kapital 
Kapitala v obliki tabele ne bom razčlenjeval, ker so bile postavke v vseh treh preučevanih 
letih enake (glej prilogo 1 in prilogo 2 – Bilanca stanja 2017 in 2018). Osnovni kapital družbe 
v vrednosti 8763 evorv se ni spreminjal, prav tako so ostajale enake zakonske rezerve v višini 
10 % osnovnega kapitala, torej 876,3 evra. Med kapitalskimi rezervami vidimo zanimivo 
vrednost 14 centov, ki pa izhaja še iz obdobja tolarja in je tam ostala kot posledica konverzije 
v evro. Postavki revolirizacijskih rezerv in rezerv zaradi vrednotenja po pošteni vrednosti so 
nične, saj nismo v okolju visoke inflacije in družba nima naložb, niti jih ne ceni po pošteni 
vrednosti. Postavka preneseni čisti poslovni izid oziroma izguba ima konstantno vrednost 
»0«, kljub zaslužkom prejšnjih let, kar pa je posledica vsakoletnega izplačevanja celotnega 
dobička matični družbi. Edina postavka v sklopu kapitala, ki se spreminja, je čisti poslovni 
izid poslovnega leta. Ker je ta postavka bolj relevantna v sklopu IPI-ja, jo bomo obravnavali 
tam v poglavju 6.2.2.1 – Prihodki. 
6.2.1.5      Kratkoročne obveznosti 
Kratkoročne obveznosti so sestavljene iz finančnih obveznosti, obveznosti, vključenih v 
skupino za odtujitev, in iz poslovnih obveznosti. Slednje so edine, ki jih izkazuje preučevana 
družba. Njihov delež v celotnih obveznostih do virov sredstev je bil v letu 2016 48 % in se je 
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povišal na 64 % v naslednjem letu, leto za tem je ostal podoben. Razlog za povečanje 
poslovnih obveznosti je povečan obseg poslovanja. Pri analizi časovnega preseka pa vidimo 
povečanja 139 % iz 2016 na 2017 in nato 13-odstotni upad v letu 2018. Razlog za to bi lahko 
pripisali splošnem stanju na trgu v sklopu kratkoročnih poslovnih terjatev. Podjetje razlikuje 
obveznosti do dobaviteljev v državi in v tujini – prve obsegajo 52 % v 2018 v primerjavi s 
tistimi v tujini, 60 % v 2017 in 59 % v 2016. Glavni dobavitelji so Turkish Airlines, Korean 
air, povezana družba SkyXS Linz (prefakturirano za družbe Qatar, AirCanada, ChinaAirlines, 
LOT, UPS) in pa HLS, d.o.o., za vmesne »feeder« kamionske prevoze med letališči. Med 
poslovnimi obveznostmi izkazuje podjetje tudi obveznosti za plače, prispevke ter obveznosti 
za davek na dodano vrednost in davek od dobička pravnih oseb, ki pa so manjše v primerjavi 
z obveznostmi do dobaviteljev, zato jih podrobneje ne bom razčlenjeval. 
 
Tabela 10. Kratkoročne obveznosti 
Bilanca stanja (v EUR) 2016 % 2017 % 
 
Indeks  2018 % 
 
Indeks  
Bilančna vsota 356369   639.848     569.209     
KRATKOROČNE 
OBVEZNOSTI 171696 48 410965 64 / 356982 63 / 
Poslovne kr. obveznosti 171696 / 410965 / 139 356982 / (13) 
Vir: (Lasten, 2019) 
6.2.1.6      Kratkoročne pasivne časovne razmejitve 
Kratkoročne pasivne časovne razmejitve (PČR) se v vseh letih gibljejo od 6,6 do 8,6 % 
bilančne osnove. V letu 2017 se vodoravno povečajo za 39 % zaradi potrebe po večjih 
vračunanih stroških, ki so posledica povečanega obseg poslovanja. V 2018 pa vidimo 5-
odstotni padec. V družbi predstavljajo PČR večinoma vštete bonuse, vračunane stroške 
revizije, vračunane stroške za nekatere račune dobaviteljev ipd. 
 
Tabela 11. Kratkoročne PČR 
Bilanca stanja (v EUR) 2016 % 2017 %  Indeks  2018 %  Indeks  
Bilančna vsota 356369   639.848     569.209     
KRATKOROČNE 
PASIVNE ČASOVNE 
RAZMEJITVE 30643 8,6 42535 6,6 39 40229 7,1 (5) 
Vir: (Lasten, 2019) 
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6.2.2 IZKAZ POSLOVNEGA IZIDA 
Analitika izkaza poslovnega izida ponudi podrobnejši vpogled v delovanje podjetja v 
posameznem obračunskem obdobju.  
6.2.2.1     Prihodki 
Poslovni prihodki v obravnavanem podjetju so v celoti sestavljeni iz storitvenih dejavnosti. V 
ceno, ki jo kupec plača, so všteti zračni transport, pretovor blaga in pa, v kolikor je to 
potrebno, tudi »feeder« prevoz blaga med letališči s pomočjo tovornjaka.  
 
Tabela 12. Prihodki 
Izkaz poslovnega izida  
(v EUR) 2016 % 2017 % 
 
Indeks  2018 % 
 
Indeks  
Celotni prihodki 2038166   2.599.454     2.837.955     
Čisti prihodki od prodaje 2038082 100 2599247 100 28 2837945 100 9 
Drugi poslovni prihodki 0 / 0 / / 0 / / 
Finančni prihodki 82 / 206 / 153 2 / (99) 
Drugi prihodki 2 / 1 / / 8 / / 
Vir: (Lasten, 2019) 
 
Iz celotnih prihodkov je razvidno, da čisti prihodki od prodaje zavzemajo praktično celoten 
del te kategorije. Delijo se na nudenje storitev na domačem in tujem trgu, kjer 99 % izhaja z 
domačega trga. Drugih poslovnih prihodkov ni. Drugi prihodki pa so v obliki pozitivnih 
evrskih izravnav in so zanemarljivi. Finančne prihodke je možno zaznati zaradi obračunanih 
obresti kupcem, vendar je tudi to glede na vrednost materialno nepomembno.  
 
Skozi vsa leta so po velikosti največji kupci DHL d.o.o., Cargo-Partner d.o.o., Kuehne + 
Nagel d.o.o., in Intereuropa d.d. V okviru čistih prihodkov od prodaje v letu 2016 trije 
največji kupci zavzemajo 59 % celotnih prihodkov, v letu 2017 60 % in v letu 2018 66 %. 







Tabela 13. Kupci po velikosti 
(kupci v %) 2018 2017 2016 
DHL d.o.o. 38 33 30 
Cargo-Partner d.o.o.  19 16 19 
Kuehne + Nagel d.o.o. 9 11 10 
Ostali 34 40 41 
Vir: (Lasten, 2019) 
 
DHL d.o.o. zavzema približno dve tretjini vseh kupcev in njegov delež se z leti še viša. 
Sledita mu Cargo-Partner d.o.o. in Kuehne + Nagel d.o.o., ki pa skozi leta ostajata na 
približno enakih deležih. Četrti največji kupec je Intereuropa d.d., sledi več manjših kupcev. 
 
Tabela 14. Odstotek terjatev po kupcih 
% od vseh terjatev na 31. 12. 2018 2017 2016 
DHL d.o.o. 55 43 30 
Cargo-Partner d.o.o.  13 16 24 
Kuehne + Nagel d.o.o. 11 9 8 
Ostali 21 32 38 
Vir: (Lasten, 2019) 
 
Zgornja tabela kaže stanje terjatev glede na velikost po kupcih na dan 31. 12. Največ terjatev 
se izkazuje do DHL d.o.o., kar je razumljivo, glede na to, da je največji kupec. Prav tako 
opazimo trend povečevanja teh terjatev skozi leta, kar je posledica povečanega poslovanja. 
Vidimo tudi, da se odstotek terjatev do družbe Cargo-Partner d.o.o. zmanjšuje kljub približno 
enakemu poslovanju, kar kaže na redno poravnavo kupčevih obveznosti. Terjatve do Kuehne 
+ Nagel d.o.o. se z leti malenkostno povečujejo glede na poslovanje, vendar je to naravno 
nihanje na presečni datum 31. 12. Kot četrta po velikosti podjetij, do katerih družba izkazuje 
terjatve, je ponovno Intereuropa d.d., sledijo manjše družbe.  
 
Odprte postavke terjatev po dnevih zapadlosti so zelo čiste – ni izkazovanja omembe vrednih 
terjatev do kupcev, ki bi bile starejše od 30 dni, kar je tudi pogodbeni rok. Čisti poslovni izid 
oziroma dobiček, ko odštejemo davke, je znašal 144,390 evra leta 2016, 176,708 evra leta 
2017 in 162,358 evra v 2018. 
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6.2.2.2     Odhodki 
V Tabeli 15 so razdeljeni vsi odhodki, iz česar je razvidno, da v vseh letih prevladujejo stroški 
blaga, materiala in storitev s kar 90-odstotnim deležem. Sledijo stroški dela s 7,3–8,4 %. 
Odpisi vrednosti sredstev, drugi poslovni odhodki, finančni odhodki ter drugi odhodki so 
zanemarljivi, odloženih davkov ni. Davek iz dobička je seveda standardni odhodek v višini 19 
% od poslovnega izida, ko družba posluje z dobičkom. 
 
Tabela 15. Odhodki 
Izkaz poslovnega 
izida (v EUR) 2016 % 2017 % 
 
Indeks  2018 % 
 
Indeks  
Celotni odhodki 1893776   2422745     2675597     
Stroški blaga, 
materiala in storitev 1702883,71 89,9 2204743 91,0 29 2428310 90,8 10 
Stroški dela 159110,41 8,4 176129 7,3 11 206620 7,7 17 
Odpisi vrednosti 700 0 267 0 (62) 1884 0 605 
Drugi poslovni 
odhodki 1205 0 774 0 (36) 1126 0 45 
Finančni odhodki 95 0 46 0 (52) 99 0 115 
Drugi odhodki 6 / 6 / / 3 / / 
Davek iz dobička 29777 1,57 40780 1,68  /  37555 1,40  /  
Odloženi davki 0 / 0 / / 0 / / 
Vir: (Lasten, 2019) 
 
Stroške blaga, materiala in storitev se dalje razdeli na dve skupini, in sicer stroške 
porabljenega materiala, ki štejejo manj kot 1 % dane kategorije, in stroške storitev, ki 
obsegajo več kot 99 %. Mednje se evidentirajo stroški energije (gorivo, elektrika, plin), 
stroški vzdrževanja osnovnih sredstev, odpis drobnega inventarja, stroški strokovne literature 
in pisarniškega materiala in drugi. Ker pa so ti stroški v okviru kategorije stroški blaga, 









Tabela 16. Stroški storitev  
Izkaz poslovnega 
izida (v EUR) 2016 % 2017 % 
 
Indeks  2018 % 
 
Indeks  
Stroški storitev 1699372  100 2201899  100 30 2423190 100  10 
Stroški transportnih 
storitev 1606031 94,5 2103860 95,5 46 2280393 94,1 15 
Stroški v zvezi z 
vzdrževanjem OOS 800 0,05 997 0,05 25 910 0,0 (9) 
Stroški najemnin 9133 0,54 9253 0,42 1 16282 0,7 76 
Povračila stroškov 
zaposlencem 1328 0,08 1077 0,05 (19) 3133 0,1 191 
Stroški bančnih in 
zavarovalnih storitev 2240 0,13 2019 0,09 (10) 10160 0,4 403 
Stroški 
intelektualnih 
storitev 8244 0,49 5965 0,27 (28) 11555 0,5 94 
Stroški reklame in 
reprezentance 1479 0,09 1500 0,07 1 1167 0,0 (22) 
Stroški drugih 
storitev 70016 4,1 77228 3,5 10 99590 4,1 29 
Vir: (Lasten, 2019) 
 
Stroški transportnih storitev, kot največji strošek v vseh letih, predstavljajo zaračunane 
storitve s strani dobaviteljev družbe. Zaračunavajo se zračni prevoz, pretovor in morebitni 
kopni prevoz s tovornjaki med letališči. Dobavitelji se delijo na domače in tuje, pri čemer tuji 
zavzemajo 49-odstotni delež v 2016, 40-odstotnega v 2017 in 34-odstotnega v 2018. V letu 
2016 je imela družba 14 dobaviteljev, v 2017 skupno 10 in 8 v letu 2018. Največji dobavitelji 
so Turkish Airlines inc., Korean air inc. in povezana družba SkyXS Linz. V letu 2016 sta dva 
največja dobavitelja zavzemala 74-odstotni delež vseh dobaviteljev, v 2017 84-odstotnega in 




Tabela 17. Domači dobavitelji 
Dobavitelji po velikosti v % – domači 2018 2017 2016 
Turkish Airlines inc. 89,5 90 86 
HLS d.o.o. 5,5 6 6 
S.A.T. Albatros d.o.o. 2,5 / / 
Fraport Slovenija d.o.o. / 2,7 4 
Ostali 2,5 1,3 4 
Vir: (Lasten, 2019) 
 
V sklopu domačih dobaviteljev je daleč največji Turkish Airlines inc., ki ima poslovalnico v 
Sloveniji in nudi transportne storitve s tovornimi letali na več destinacij. Drugi največji 
domači dobavitelj je HLS, d.o.o., ki nudi cestne storitve prevoza blaga med letališči, na 
tretjem mestu sta Fraport d.o.o., ki nudi storitve pretovora, in S.A.T. Albatros, d.o.o., oziroma 
»sea-air-transport«, kar pomeni, da nudijo tako prevoz z ladjami kot letali. 
 
Tabela 18. Tuji dobavitelji 
Dobavitelji po velikosti – tuji 2018 2017 2016 
Korean Air 62 77 60 
SkyXS Linz Gmbh 38 23 40 
Ostali <1% <1% <1% 
Vir: (Lasten, 2019) 
 
Tuja dobavitelja sta dva, in sicer Korean Air, ki ima vsako leto vsaj 60-odstotni delež med 
tujimi dobavitelji, in povezana družba SkyXS Gmbh iz Linza v Avstriji, ki, kot že rečeno, 
samo prefakturira račune več drugih dobaviteljev (Quatar, AirCanada, LOT, UPS ipd.). 
 
Tabela 19. Dobavitelji po velikosti 
Dobavitelji po velikosti v % – skupno 2018 2017 2016 
Turkish Airlines inc. 59 53 44 
Korean air 21 31 30 
SkyXS Linz Gmbh 13 9 19 
Ostali 7 7 7 
Vir: (Lasten, 2019) 
 
Za boljšo predstavo sem dodal še tabelo vseh dobaviteljev skupaj po velikosti, kjer največji 
delež zavzema Turkish Airlines inc. in se z leti še povečuje. Deleži družb Korean Air in 
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ostalih dobaviteljev pod okriljem SkyXS Gmbh pa z leti padajo. Odstotek ostalih posameznih 
manjših dobaviteljev skozi leta ostaja enak. 
 
Tabela 20. Odstotek obveznosti po dobaviteljih 
% od vseh obveznosti na 31. 12. 2018 2017 2016 
Turkish Airlines inc. 67 42 50 
Korean Air 19 53 28 
SkyXs Linz 0 0 13 
Ostali 14 5 9 
Vir: (Lasten, 2019) 
 
V vseh letih na dan 31. 12. izkazuje družba največ obveznosti do dobaviteljev Turkish 
Airlines inc. ali Korean air, kar je logično, saj sta največja dobavitelja. Zanimivo pa je, da ob 
koncu leta 2018 in 2017 družba ne izkazuje nobenih obveznosti do povezane družbe SkyXS 
Gmbh, ki je tretji največji dobavitelj. Dogajajo se celo preplačila, kar je razlog za vrednost 
»0« med obveznostmi v omenjenih letih. Med ostalimi večjimi obveznostmi do dobaviteljev 
zasledimo HLS d.o.o. in SAT Albatros d.o.o. Kar se tiče odprtih postavk obveznosti po 
dnevih zapadlosti je prav tako kot pri terjatvah vse čisto, saj se odplačuje po pogodbenih rokih 
do 30 dni. 
Ostale postavke stroškov storitev predstavljajo stroški v povezavi z vzdrževanjem osnovnih 
sredstev (stroški vzdrževanja vozila), stroški najemnin, ki so se povečali zaradi selitve v nove 
prostore, stroški povračila zaposlencem (parkirne kartice, cestnine ipd.), stroški bančnih in 
zavarovalnih storitev (plačilni promet, bančne garancije, zavarovalne premije ipd.), stroški 
intelektualnih storitev (odvetniki, notarji, revizija, računovodstvo, prevodi, izobraževanja 
ipd.), stroški reklame in reprezentance (pogostitve). Ker so ti zelo majhni, jih podrobneje ne 
bom preučeval. 
Zadnja postavka v sklopu stroškov storitev so stroški drugih storitev, ki zavzemajo drugi 
največji delež v okviru stroškov storitev. Večina stroškov iz te kategorije v vseh letih pripada 
stroškom skladiščenja oziroma pretovora in stroškom storitev, ki jih za družbo ASN, d.o.o. 
opravlja matična družba ASN Aircargo Nizozemska. Te storitve vključujejo marketing družbe 
in pa menedžment oziroma poslovodenje. Na račun povečanja te postavke skozi leta lahko 
opazimo tudi manjši čisti izid v letu 2018. Druge manjše postavke v sklopu stroškov drugih 




Grafikon 2. Prihodki, odhodki in čisti poslovni izid 
 
Vir: (Lasten, 2019) 
6.3 ANALIZA KAZALNIKOV DRUŽBE ASN d.o.o. 
6.3.1 KAZALNIKI FINANCIRANJA 
Temeljna kazalnika financiranja po PSR 9.27 sta delež lastniškega financiranja in delež 
dolgoročnega financiranja. Slednjega ne bom obravnaval, ker družba nima dolgoročnih 
dolgov, rezervacij ali dolgoročnih PČR. 
 
Tabela 21. Delež lastniškega financiranja 
  2018 2017 2016 
Delež lastniškega financiranja 0.302 0.291 0.432 
Vir: (Lasten, 2019) 
 
Delež lastniškega financiranja kaže razmerje med kapitalom in obveznostmi do virov 
sredstev. V vseh letih so postavke kapitala, rezerve iz dobička in vpoklicni kapital ostali 
enaki, kar pomeni, da je edina spremenljivka kapitala čisti poslovni izid leta. Pri obveznostih 
do virov sredstev pa se močno spreminjajo kratkoročne poslovne obveznosti. Vrednost 
postavke prenesenega čistega dobička je, kot že omenjeno, enaka »0«, saj družba vsako leto le 
tega nakaže matičnemu podjetju ASN Aircargo Service Network B.V. Menim, da zato tega 














družba upravlja s prenesenim dobičkom, prav tako pa ne moremo trditi, da je zaradi nizkega 
deleža kapitala v celotnih obveznostih družba tvegana, saj vemo, da je ta delež v resnici 
veliko večji. 
6.3.2 KAZALNIKI INVESTIRANJA 
Po PSR 9.27 sta temeljna kazalnika investiranja delež osnovnih sredstev v sredstvih in delež 
dolgoročnih sredstev v sredstvih. Slednji je v našem primeru enak prvemu, saj družba nima 
dolgoročnih AČR, naložbenih nepremičnin, dolgoročnih finančnih naložb in dolgoročnih 
poslovnih terjatev.  
 
Tabela 22. Osnovna sredstva v sredstvih 
  2018 2017 2016 
Osnovna sredstva v sredstvih 0.0068 0.0008 0.0022 
Vir: (Lasten, 2019) 
 
Ker obravnavam družbo s storitveno dejavnostjo, je pričakovano, da osnovnih sredstev ni 
veliko in bo kazalnik zelo nizek in nepomemben. Na drugi strani pa je kazalnik kratkoročnih 
sredstev v sredstvih zelo visok, saj denarna sredstva in kratkoročne poslovne terjatve 
zavzemajo 99-odstotni delež med sredstvi. Družba nima investicij, zato sem se odločil, da raje 
dodatno uporabim kazalnik odpisanosti osnovnih sredstev.  
 
Tabela 23. Odpisanost osnovnih sredstev 
  2018 2017 2016 
Odpisanost osnovnih sredstev 64% 90% 85% 
Vir: (Lasten, 2019) 
Iz Tabele 23 je razvidno, da so bila osnovna sredstva odpisana v 85 % v letu 2016, kar 
pomeni, da so bila stara. Dalje so se odpisovala tudi v 2017, zato se je odstotek še povečal. V 
letu 2018 pa je družba pripoznala nekaj novih sredstev, zato se je kazalnik znižal. 
6.3.3 KAZALNIKI VODORAVNE FINANČNE SESTAVE 
Prvi temeljni kazalnik vodoravne finančne sestave iz PSR 8.28 je kazalnik kapitalske 
pokritosti osnovnih sredstev, vendar ga podrobneje ne bom opisoval, ker družba nima velike 
vrednosti osnovnih sredstev, poleg tega je delež kapitala brez prenesenega dobička napačno 
prikazan. Samo informativno pa je še vseeno vrednost kazalca v vseh letih med 44 in 351, kar 
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je ogromno in tudi pričakovano za družbo s storitveno dejavnostjo. Drugi temeljni kazalnik te 
kategorije je hitri koeficient, ki izraža razmerje denarnih sredstev in kratkoročnih obveznosti. 
 
Tabela 24. Hitri koeficient 
  2018 2017 2016 
Denarna sredstva 0.223 0.188 0.11 
Vir: (Lasten, 2019) 
 
Razvidno je, da družba povečuje delež denarnih sredstev glede na obveznosti z 11 % v 2016 
in nato 22 % v 2018, kar je zagotovo dober trend, ki odraža povečan obseg poslovanja družbe 
skozi leta. Omeniti je treba, da kazalnik vrednosti 1 dejansko ni zaželen, saj to pomeni, da ima 
družba preveč denarja, ki bi ga morala bolj efektivno porabiti. Tako je določanje optimalne 
vrednosti težko in niha glede na dejavnost in stabilnost poslovanja. Definitivno pa je to 
kazalnik najlikvidnejših sredstev podjetja, ki ga opazujejo konservativni dobavitelji, saj 
odraža sposobnost podjetja za plačevanje zelo kratkih pogodbenih rokov.  
 
Tabela 25. Pospešeni koeficient 
  2018 2017 2016 
Pospešeni koeficient 1.583 1.555 1.779 
Vir: (Lasten, 2019) 
 
Pospešeni koeficient je nadgradnja hitrega koeficienta, saj kaže sposobnost odplačevanja 
večine kratkoročnih obveznosti, ne le tistih v zelo kratkem roku, zato je dober pokazatelj 
plačilne sposobnosti. Da podjetje posluje optimalno, nam pove vrednost nad »1«. Vrednost 
pod »1« je skrb vzbujajoča, saj namiguje na nezmožnost podjetja za poplačilo kratkoročnih 
obveznosti. Točna vrednost »1« je tudi tvegana, saj se zanašamo na dejstvo, da bodo vse 
kratkoročne terjatve, ki jih ima podjetje, poplačane. Dvomljive in sporne terjatve, ki še niso 
bile popravljene ali odpisane, lahko napihujejo to vrednost. Delež kazalnika večji od ena pa je 
morda tudi opozorilo, da ima podjetje preveč denarja na računih, ki bi lahko bil porabljen 
oziroma da ima zelo dolge pogodbene roke za poplačilo terjatev. Tako moramo ponovno 
podrobno preučiti še druge postavke in pogodbe za boljši vpogled v družbo. V tabeli 25 
opazimo, da je koeficient leta 2016 višji kot kasneje. Ob podrobnejšem pregledu lahko 
ugotovimo, da je to na račun relativno večjih kratkoročnih obveznosti v 2017 in 2018, ki 
izhajajo iz naslova marketinga in menedžmenta s strani matične družbe, kar posledično 




Podobno kot ta kazalec se lahko uporablja tudi koeficient razmerja med kratkoročnimi 
terjatvami in kratkoročnimi obveznostmi oziroma med terjatvami do kupcev in obveznostmi 
do dobaviteljev, torej brez postavke denarna sredstva. Ta dva kazalnika sta še nekoliko bolj 
podrobna. Kot četrti temeljni kazalnik vodoravne finančne sestave je naveden kratkoročni 
koeficient, ki se od pospešenega razlikuje le za vrednost zalog, ki pa jih preučevana družba 
nima, zato sta kazalca enaka. Poleg tega Hočevar in Igličar (2011) menita, da je ta kazalnik 
slabši pokazatelj plačilne sposobnosti kot pospešeni koeficient, saj so zaloge lahko napačno 
vrednotene in težje udenarljive. 
6.3.4 KAZALNIK GOSPODARNOSTI 
Temeljni gospodarnostni kazalnik iz PSR 8.30 je koeficient gospodarnosti poslovanja in kaže 
razmerje med poslovnimi prihodki in poslovnimi odhodki. 
 
Tabela 26. Gospodarnost poslovanja 
  2018 2017 2016 
Gospodarnost poslovanja 1.076 1.090 1.090 
Vir: (Lasten, 2019) 
 
Gospodarnost poslovanja je glavni kazalnik za pridobivanje informacij o poslovanju samem. 
Vrednost nad »1« je pokazatelj uspešnosti poslovanja in dobrega mesta v panogi, ne smemo 
pa sklepati, da zgolj to kaže na celotno uspešnost podjetja. V ta namen poznamo kazalnik 
celotne gospodarnosti, ki kaže razmerje med celotnimi prihodki in odhodki, ki pa je za 
preučevano podjetje enak zgornjemu, saj nima pomembnih finančnih in drugih prihodkov ali 
odhodkov. Iz zgornje tabele je razvidno, da je kazalnik manjši v letu 2018. Glede na rast 
prihodkov v letu 2018 v primerjavi s prejšnjimi lahko sklepamo, da so odhodki tisti, ki so se 
nesorazmerno povečali. To pa je posledica selitve v nove prostore, zaposlitve novega delavca, 
nabave novih osnovnih sredstev, povišanja stroškov marketinga in drugo. Kot zadnje velja 
omeniti, da mnogi finančniki v praksi uporabljajo kazalnik gospodarnosti, imenovan 
mnogokratnik pokritosti obresti, ki kaže delež seštevka poslovnega izida in obresti za posojila 
v celotnem deležu obresti za prejeta posojila. Kazalnika nisem analiziral, saj obravnavano 
podjetje nima dolgov. 
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6.3.5 KAZALNIKI DONOSNOSTI 
Iz PSR 8.31 sta temeljna kazalnika donosnosti čista donosnost kapitala in koeficient izplačila 
dividend. Slednjega nisem analiziral, ker organizacija ni delniška družba. Namesto tega sem 
uporabil svetovno znani kazalnik – čista donosnost sredstev. 
 
Tabela 27. ROE 
  2018 2017 2016 
Čista donosnost kapitala (ROE) 16.85 18.30 15.00 
Vir: (Lasten, 2019) 
 
Kazalnik ROE je eden najboljših za ugotavljanje pričakovanih donosov ter primerjavo z 
drugimi podjetji in s tem odločanje o nadaljnjih ukrepih in politiki družbe. Ker je kapital v 
izbranem podjetju zelo majhen, saj ne vsebuje prenesenih dobičkov iz prejšnjih let, je 
posledično ta kazalnik ogromen in ne realen z vrednostmi med 1500 in 1830 %. 
 
Tabela 28. ROA 
  2018 2017 2016 
Čista donosnost sredstev (ROA) 0.285 0.276 0.405 
Vir: (Lasten, 2019) 
 
Zgornji donosi so glede na povprečne storitvene družbe krepko nad povprečjem. Seveda pa je 
treba v sklopu tega analizirati makroekonomsko stanje v državi za izbrana leta in temu 
primerno kazalnike prilagoditi oziroma vzeti povprečje padcev in vzponov. Obdobje 2016–
2018 je bilo namreč eno najugodnejših za poslovanje in trend rasti je bil nadpovprečen (Kos, 
2018). Leta 2016 je bil kazalnik 1,5-krat večji od naslednjih let na račun manjših kratkoročnih 
sredstev, predvsem manjših kratkoročnih poslovnih terjatev. V naslednjih letih so se 
kratkoročne poslovne terjatve povečale za približno 2-krat, medtem ko se čisti poslovni izid ni 
sorazmerno povišal zaradi višjih stroškov marketinga in menedžmenta s strani matične 
družbe. 
6.3.6 KAZALNIKI OBRAČANJA 





Tabela 29. Obračanje terjatev do kupcev 
  2018 2017 2016 
Obračanje terjatev do kupcev 12.3 11.5 13.2 
Dnevi vezave 30 32 27 
Vir: (Lasten, 2019) 
 
Tabela 30. Obračanje obveznosti do dobaviteljev 
  2018 2017 2016 
Obračanje obveznosti do dobaviteljev 12.3 12.1 13.1 
Dnevi vezave 30 30 28 
Vir: (Lasten, 2019) 
 
Kot že omenjeno v poglavjih 6.2.2.1 Prihodki in 6.2.2.2 Odhodki, so terjatve in obveznosti 
poravnane v obsegu pogodbenih rokov, in sicer 30 dni, kar jasno kažejo tudi kazalniki dni 
vezave terjatev in obveznosti. Tako sem dvakrat preveril ustreznost plačevanja in izterjevanja, 
ki kaže na dobro poslovno prakso podjetja. 
6.3.7 ZBIR KAZALNIKOV 
V Tabeli 31 so zbrani vsi preučevani kazalniki (kot je navada v letnih poročilih družb), saj 
tako lažje pridobimo iskane podatke in opravimo hiter pregled ali primerjavo s konkurenco. 
Tabela 31. Izbrani kazalniki 
 
2018 2017 2016 
Delež lastniškega financiranja 0,302 0,291 0,432 
Osnovna sredstva v sredstvih 0,007 0,001 0,002 
Odpisanost osnovnih sredstev 0,64 0,90 0,85 
Hitri koeficient 0,223 0,188 0,11 
Pospešeni koeficient 1,583 1,555 1,779 
Gospodarnost poslovanja 1,076 1,090 1,090 
Čista donosnost kapitala (ROE) 16,85 18,30 15,00 
Čista donosnost sredstev (ROA) 0,285 0,276 0,405 
Obračanje terjatev do kupcev 12,3 11,5 13,2 
Dnevi vezave terjatev 30 32 27 
Obračanje obveznosti do dobaviteljev 12,3 12,1 13,1 
Dnevi vezave obveznosti 30 30 28 
Obračanje celotnih sredstev 4,98 4,06 5,72 




Namen diplomske naloge je bilo analizirati izbrano podjetje s finančnega vidika. V 
teoretičnem delu sem opredelil in opisal ekonomske kategorije finančnih poročil, kazalnike 
ter osnovne tehnike analize, katerih razumevanje služi kot podlaga za analizo podjetja v 
empiričnem delu. Predstavitvi podjetja sta sledili navpična ter vodoravna analiza finančnih 
poročil družbe. Delo sem zaključil z analiziranjem kazalnikov družbe, ki jih na koncu 
združene na enem mestu predstavljam v Tabeli 31.  
 
Preučevana družba spada med mikro družbe, opredeljene po ZGD, kar pomeni, da sta za 
oddajo na Ajpes potrebni le skrajšana oblika bilance stanja in izkaza poslovnega izida, ki jih 
za družbo pripravlja zunanji računovodski servis. Družbi ni treba izdelovati izkaza denarnih 
tokov, zavezana pa je k letni reviziji računovodskih izkazov in oddaji »reporting« paketov 
matični družbi. V sklopu tega sem opazil, da je kader dobro usposobljen, saj se neprenehoma 
izobražuje za dejavnost, ki jo opravlja.  
 
Z analizo finančnih poročil sem ugotovil, da so dolgoročna sredstva družbe pomembna za 
delovanje, vendar materialno nepomembna glede finančnih poročil. Na drugi strani pa so 
kratkoročna sredstva družbe zelo pomembna postavka v sklopu analize poročil. Pri tem sem 
ugotovil, da so se denarna sredstva povečevala v vseh letih preučevanja, kar sem potrdil z 
navpično analizo in hitrim koeficientom. Prav tako so bile kratkoročne terjatve v vseh letih 
odplačane v dogovorjenih pogodbenih plačilnih rokih, kar sem preveril s koeficientom 
obračanja terjatev in dni vezave ter z izkazom odprtih postavk po dnevih zapadlosti. Družba 
sicer izkazuje nekaj starih dvomljivih in spornih terjatev, vendar so materialno nepomembne v 
okviru analize celotnega stanja družbe oziroma njenih terjatev. Izvemo tudi, da so kupci v 
veliki večini domači, torej podjetja s poslovalnicami v Sloveniji, za katere družba opravlja 
trenutno le eno dejavnost, in sicer zračni transport blaga, ki občasno vsebuje tudi kopenski 
medletališki transport. Ugotovljeno je bilo, da delež največjih kupcev z leti narašča, prav tako 
delež največjih dobaviteljev. Družba je vsa leta izkazovala obveznosti do dobaviteljev v 
državi med 52 in 60 % v primerjavi s tujimi dobavitelji. Plačevanje dobaviteljev je prav tako 
kot pri terjatvah urejeno in dvakrat preverjeno. Drugih prihodkov družba nima, prav tako 
nima dolgov. Osnovni kapital z rezervami je vsa leta ostajal enak, saj, kot sem ugotovil, je to 
posledica izplačevanja dobičkov tekočih let matični družbi. Iz izkaza poslovnega izida je 
razvidno, da so prihodki naraščali vsa preučevana leta, še posebej velik preskok pa je podjetje 
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občutilo iz leta 2016 v 2017, ko so se prihodki povišali za skoraj 28 %, kar je bila posledica 
ugodnega gospodarstva.  
 
Trend se je upočasnil, a še vseeno nadaljeval v 2018, kljub temu pa je bil čisti poslovni izid v 
tem letu manjši kot leto prej, in sicer kot posledica zvišanja stroškov marketinga in 
poslovodstva s strani matične družbe. Pri preučevanju stroškovnih mest je bilo ugotovljeno, 
da 90 % vseh stroškov predstavljajo stroški storitev in 8 % stroški dela. Med stroški storitev 
pa zavzemajo 95 % stroški transportnih storitev in 4 % stroški drugih storitev, npr. marketing 
matične družbe in pretovor. Kot zadnje je treba omeniti, da sta kazalnika gospodarnosti 
poslovanja in celotne gospodarnosti pozitivna, kar kaže na dobičkonosnost družbe. Kazalnik 
pospešeni koeficient je prav tako nad želeno mejo, kar kaže na dobro likvidnost podjetja. 
Kazalnika donosnosti sredstev in donosnosti kapitala pa sta tudi nadpovprečna.  
 
Predvidevam, da so ugotovitve uporabne predvsem za ponazoritev povezovanja teorije s 
prakso, prav tako dajo grob vpogled v izbrano podjetje. Delo bi lahko služilo kot primerjava 
za konkurenčna podjetja, informativen pregled zadnjih treh let za poslovodstvo ali kot 
zanimiv prikaz dobrega gospodarstva v zadnjih letih, ki se lepo odraža v transportni panogi.  
 
Med predlogi za nadaljnje delo bi se raziskovalnega področja lahko lotili poglobljeno in bolj 
detajlno. Zanimivo bi bilo nadaljnje raziskovanje obračunavanja DDV s tujino in transfernih 
cen med povezanimi podjetji, prav tako bi bil smiseln pregled konkurence ter ocene tveganja 
ter tudi podrobnejši pregled stroškovnih postavk in operative podjetja na dnevni ravni v obliki 
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PRILOGA 1: Podatki iz bilance za 2017
PRILOGA 2: Podatki iz bilance za 2018
 
 
Izjava študenta v slovenskem jeziku 
Spodaj podpisani študent MAKS KORITNIK, vpisna številka 09160198, avtor pisnega 
zaključnega dela študija z naslovom: ANALIZA FINANČNIH POROČIL PREVOZNEGA 
PODJETJA ASN D.O.O., 
IZJAVLJAM, 
1. a) da je pisno zaključno delo študija rezultat mojega samostojnega dela; 
b) da je pisno zaključno delo študija rezultat lastnega dela več kandidatov in izpolnjuje 
pogoje, ki jih Statut UL določa za skupna zaključna dela študija ter je v zahtevanem deležu 
rezultat mojega samostojnega dela; 
2. da je tiskana oblika pisnega zaključnega dela študija istovetna elektronski obliki pisnega 
zaključnega dela študija; 
3. da sem pridobil vsa potrebna dovoljenja za uporabo podatkov in avtorskih del v pisnem 
zaključnem delu študija in jih v pisnem zaključnem delu študija jasno označil; 
4. da sem pri pripravi pisnega zaključnega dela študija ravnal v skladu z etičnimi načeli in, 
kjer je to potrebno, za raziskavo pridobil soglasje etične komisije; 
5. da soglašam z uporabo elektronske oblike pisnega zaključnega dela študija za preverjanje 
podobnosti vsebine z drugimi deli s programsko opremo za preverjanje podobnosti 
vsebine, ki je povezana s študijskim informacijskim sistemom članice; 
6. da na UL neodplačno, neizključno, prostorsko in časovno neomejeno prenašam pravico 
shranitve avtorskega dela v elektronski obliki, pravico reproduciranja ter pravico dajanja 
pisnega zaključnega dela študija na voljo javnosti na svetovnem spletu preko Repozitorija 
UL; 
7. [za zaključna dela na 3. stopnji študija, sestavljena iz člankov] da sem od založnikov, na 
katere sem predhodno izključno prenesel/‐la materialne avtorske pravice na člankih, 
pridobil potrebna soglasja za vključitev člankov v tiskano in elektronsko obliko disertacije. 
Soglasja UL omogočajo neodplačno, neizključno, prostorsko in časovno neomejeno 
hranjenje avtorskega dela v elektronski obliki in reproduciranje ter dajanje disertacije na 
voljo javnosti na svetovnem spletu preko Repozitorija UL. 
8. da dovoljujem objavo svojih osebnih podatkov, ki so navedeni v pisnem zaključnem delu 
študija in tej izjavi, skupaj z objavo pisnega zaključnega dela študija. 
9. da dovoljujem uporabo mojega rojstnega datuma v zapisu COBISS. 
 
V/Na: Ljubljana  Datum:4.11.2019  Podpis študenta: ___________________ 
 
 
Izjava študenta v angleškem jeziku 
I, the undersigned student MAKS KORITNIK, registration number 09160198, the author of 
the written final work of studies, entitled: THE ANALYSIS OF FINANCIAL REPORTS OF 
TRANSPORT COMPANY ASN LTD. 
DECLARE, 
1.  a) The written final work of studies is a result of my independent work. 
b) The written final work of studies is a result of own work of more candidates and fulfils 
theconditions determined by the Statute of UL for joint final works of studies and is a 
result of my independent work in the required share. 
2. The printed form of the written final work of studies is identical to the electronic form of 
the written final work of studies. 
3. I have acquired all the necessary permissions for the use of data and copyrighted works in 
the written final work of studies and have clearly marked them in the written final work of 
studies. 
4. I have acted in accordance with ethical principles during the preparation of the written final 
work of studies and have, where necessary, obtained agreement of the ethics commission. 
5. I give my consent to use of the electronic form of the written final work of studies for the 
detection of content similarity with other works, using similarity detection software that is 
connected with the study information system of the university member. 
6. I transfer to the UL – free of charge, non‐exclusively, geographically and time‐wise 
unlimited – the right of saving the work in the electronic form, the right of reproduction, as 
well as the right of making the written final work of studies available to the public on the 
world wide web via the Repository of UL. 
7. [for final work of studies, composed of articles, at 3rd cycle postgraduate studies] I have 
acquired from publishers, to which I have previously exclusively transferred material 
copyright for articles, all the necessary permissions for the inclusion of articles in the printed 
and electronic forms of the dissertation. The permissions enable the UL – free of charge, non‐
exclusively, geographically and time‐wise unlimited to save the work in the electronic form 
and its reproduction as well as to make the dissertation available to the public on the world 
wide web via the Repository of UL. 
8. I give my consent to publication of my personal data that are included in the written final 
work of studies and in this declaration, together with the publication of the written final work 
of studies. 
9. I give my consent to use of my birth date in COBISS record. 
 
 
In/At: Ljubljana      Date:4.11.2019               Student's signature:_________________ 
